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Contradições do capitalismo 
Pedro Ferreira e 
Renato Frag,"""el,_,_,li,___ 

A 
recente valorização 

cambial e da Bolsa de 
Valores, na esteira da 
diYulgaçào de pesqui­

sas de opinião que identificaram 
uma queda da avaliação favorá· 
vcl ao governo Dilma, constitui 
um exemplo interessante da con­
tribuição do; mercados financei­
ros para o bom funcionamen to 
da democracia. Longe de agirem 
mancomunadamente contra 
uma candidatura que há tr(:-s 
~mos lhes impõe grandl"S perdas, 
a atuação dos "esp<.--culadores", 
assim como em certo sentido 
ocorreu em l002. favorece o PT. 

Em 2002, quando o então can­
didato lula começou a despontar 
nas pesquisas eleitorais, investi· 
dores temerosos de que a chega­
da do PT ã Presidência da Repú­
blica t raria um rcpC1dio da divida 
pública começaram a retirar seus 
recursos do país. A crescente fuga 
de capitais provocou uma gra-

dual desvalorização cambial. A 
cotação do dólar, q ue havia co­
meçado aquele ano em R$ 2,30, 
alcançou R$ 3,70 logo após o pri­
meiro tun 'lo no início de o u tubro 
e RS 3,95 às vésperas do segundo 
turno. No rastro da desvalori7....:1· 
çãocambial,sobreveioumagran· 
de pressão innacionária. 1ê n· 
do-se situado em torno de 0,5% 
ao mês d urante o p rimeiro se­
mestre, a infbçào a tingiu 3% ao 
mês ( 42% ao ano) no momento 
em que os e leitores depositavam 
seus votos nas urnas. 

O faro polírico de Lula levou-o 
a aprcsent~1r aquela acelerada 
e levação dos preços como evi· 
dência da má gestão do governo 
FHC em final de mandato. Na ta­
refa de convencimento, Lula con­
tou com ~1 traumática lembrança 
dos incômodos gerados pelo 
apagão do ano anterior. Para 
muitos a argumentaçl10 do can­
didato mostro u-se convincente. 
Dispondo de inigualável capaci· 
dade de comunicação, Lula foi 
beneficiado pela crise de con­
fiança por ele próprio gerada 
(embora uma guinada par~1 o 
centro ao longo da campanha, 
com a divulgação da Carta aos 
Brasileiros, por exemplo, tenha 
sido também importante). As­
sim,sml eleição contou com a pa· 
radoxal colaboração dos "espe­
culadores capita1istas" que deve· 
r iam lutar por sua derrota. 

Neste ano de 2012, mais uma 
vez, os "especu1adorc-s" estão au· 
xiliando o part ido q ue lhes é ad· 
verso. Como bem registrado em 
I O de abril neste espaço por Ma­
rio Mesquita, muitos fatores co­
mo a e levação da caxa Selic pelo 
Banco Central, acompanhada da 
perspectiva de lenta retirada dos 
est1mulos monetáriosquantitati· 
vos nos EUA, e a ruga de capitais 
da Rússia ~1pós a crise na Ucrânia, 
para citar apenas a lguns, contri· 
buíram para a melhoria do mer­
cado brasileiro. Mas é inegãvel o 
impacto da queda ca avaliaçào 
favorável ao atu~1l gm'erno, iden· 
t iticada por recentes pesquisas de 
opinião pública. logo após a d i­
vulgação das novas pesquisas, 
houve signilicativa entrada de ta· 
p itais, a ponto de derrubar a cota· 
ção do dólar da faixa de R$ 2,4 pa­
ra R$ 2,2. 'làmbém os preços das 
ações de estatais abaladas pela te­
merária gestão pctista, como Pe­
t robras e Eletrobras, t iveram no· 
tável recuperação. 

A valo riz.,;'lção cambial ajudará 
no combate à in naçào, beneli­
ciando a candidatura Dilma. A 
recu peração do valor de merca· 
do da Petrobras, por sua vez, di fl­
cultará a tarefa da oposição ao 
tentar demonstrar para os eleito· 
res o quão deletéria roi a mani· 
pulaçào política da empresa. Co­
mo explicar essa atitude contra· 
ditõria do "mercado financeiro· 
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que, em vez de trabalhar em fa­
vor da eleição de candidatos da 
oposição, ajuda a reeleger uma 
candidata q ue se lhe mostrou 
hostil em várias ocasiões? 

O resultado da soma 
de pequenas 
racionalidades 
individuais é uma grande 
írracionalidade coletiva 

O fenômeno é um exemplo tí­
pico daquilo que a literatura es­
peci~llizada denom i m1 de Proble­
ma da Ação Coletiva. Diante de 
uma (.··ventual derrota da atual 
presidente, os investidores pre­
vccm uma mudança da política 
econômica q ue, depois de im­
p lantada, levaria a uma valoriza­
ção das ações. Para o mercado fi­
nanceiro, portanto, seria uma 
bênção a mudança de governo. 
Isso deveria estimulá-lo a ajudar 
os partidos que lhe fossem favo­
ráveis, e não o contrário. 

Ocorre que o mercado finan­
ceiro- isto é, o conjunto dos in­
vestidores que atuam descoorde­
nadamente - não age em unís­
sono como preveem as mais va­
riadas teorias <:onspiratórias es­
querdistas e populistas. Cada in­
vestidor, ao constatar que a pro· 
babilidade de reeleição da atual 
p residente dimi nu i, ident ifica 

uma possibil idade de lucro na 
elevação futura das cotações, o 
que o leva a antecipar para já 
suas ordens de compra. A soma 
das ações ind ividuais provoca a 
imediata valorização das ações e 
do câmbio q ue, como descrito 
acima, beneficiam a campanha 
de reeleição do PT. Por esse meca­
n ismo. cada especulador, movi­
do por sua ganância, contribui 
pard a perda coletiva que resulta­
ria da continuidade do governo 
que todos eles gostariam de ver 
fora do poder. O resultado da so­
ma de pequenas racionalidades 
individu~~is e uma g rande irra­
cionalidade coletiva. 

A experiência de 2002 e 2014 
deveria inspirar a esquerda brasi­
leira, tal como ocorrido na Ingla­
terra de 'Jbny Blair e na Espanha 
de Felipe González, a rever seus 
empoeirados conceitos. Mas é 
provável que ela identifique nes­
ses episódios apenas mais um 
exemplo daquilo q ue a literatura 
marxista grandiloquentemente 
denomina contradições do capi­
talismo, embora, claro, a contra­
dição mor - o inexorável fim do 
capitalismo- pareça tãodistan te 
quanto na época q ue foi prevista 
por Marx, há mais de 150 anos. 

Pedro Cavalcanti Ferreira e Renato 
Fragelli Cardoso ~o professores da 
Esrola de Pós-9raduaçlio em Economia 
(EPGE-FGV) 


