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NoOTAS SOBRE A PoOLiTICA
EconomicA DO GOVERNO Dirmal

Francisco Luiz CORSI
1 INTRODUCAO

A economia brasileira ndo pode ser analisada fora do contexto
mundial no qual estd inserida. Tanto sua fase de expansio recente (2003-
2010), que coincide com o governo Lula, quanto o baixo crescimento do
primeiro mandato do governo Dilma e a recessao atual estao intimamente
articulados as transformagées em curso na economia mundial, embora o
desempenho da economia brasileira também dependa, em boa medida, das
determinagoes internas e da luta de classes em torno da definicao dos seus
rumos. O objetivo das presentes notas é discutir o baixo desempenho da
economia entre 2011 e 2014 e as causas da recessao em 2015, que parece
projetar-se para os proximos anos. Desta forma, interessa aqui discutir o
periodo que se abre com a crise de sobreacumula¢io de capital em 2007.
Antes, porém, de abordar esse objetivo, cabem algumas consideracoes ge-
rais sobre a crise mundial.

A referida crise se manifesta pela existéncia de capacidade ociosa
em escala mundial de setores importantes (o sidertrgico, o eletronico, o de
papel, o automobilistico, etc.); pelo alto nivel de desemprego, particular-

' O presente capitulo baseia-se amplamente em Corsi (2006; 2011; 2014; 2015a e 2015b). Consiste em um
aprofundamento dos textos sobre a politica econdémica apresentados nos Féruns de Conjuntura realizados nos
tltimos anos ¢ em outros eventos da FFC-Unesp.

https://doi.org/10.36311/2016.978-85-7983-815-6.p45-68
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mente em alguns paises desenvolvidos; pela existéncia de estoques de morosa
colocagio no mercado; pelo acirramento da concorréncia, pelo aprofunda-
mento do processo de centraliza¢io de capitais e, sobretudo, pela existéncia
de uma enorme soma de capital ficticio, que Harvey (2011) estimava em
cerca de 600 trilhdes de ddlares para um PIB global em torno de 55 trilhdes
de délares. Capital que nio consegue valorizar-se na producio e, desta ma-
neira, busca fazé-lo por meio da especulagao com agoes, titulos de dividas
(particularmente as publicas), commodities ¢ moedas. Os préoprios capitais
valorizados dessa forma sao, na sua maioria, reaplicados na valorizagao ficti-
cia, constituindo um mecanismo endégeno de expansio da especulagao; ao
que se soma aos desvios de novos capitais que se formam na produgao para a
esfera financeira, pois estes no encontram condi¢oes consideradas normais

de rentabilidade na produgao (CHESNAIS, 1996; 2005).

Fugiria dos limites destas notas discutir a natureza da crise’.
Contudo, cabe lembrar que sua raiz remonta a crise de sobreacumulagao da
década de 1970, que, segundo Brenner (2003), teria se “cronificado”. Para
o referido autor, o excesso de capital ndo teria sido destruido e as condicoes
de rentabilidade recompostas, dai a exacerbada instabilidade da economia
mundial, o ritmo lento da acumulacio de capital no centro do sistema, o in-
chago da esfera financeira e a crescente importincia das bolhas especulativas
para o capitalismo nas ultimas décadas. A dinimica do capitalismo estaria
baseada nesta fase, grande parte em bolhas especulativas. Isto ocorreu nao
obstante a reestruturagao do modo de produgao, levado a cabo pelos grandes
bancos, pelos fundos de investimento, pelas grandes empresas e pelos princi-
pais governos dos paises desenvolvidos sob a égide das politicas neoliberais.
A reestruturagio buscava, sobretudo, recuperar a rentabilidade do capital e
disciplinar a classe trabalhadora, em particular por meio da criagao de um

exéreito industrial de reserva global (CORSI, 2006).

A reestruturagao a partir da década de 1980 baseou-se no desmon-
te do Estado de bem-estar social, na abertura das economias nacionais, na
desregulamentagio dos mercados financeiros, na reestruturagio produtiva,
na nova onda de inovagoes tecnoldgicas ¢ na reconfiguragao espacial da
acumulagao de capital (CORSI, 2006). Nisto, de enorme importincia foi
a abertura de novos espacos de acumulacio na Asia, em especial na China,

% Existe uma considerdvel literatura sobre o tema. Ver a respeito, entre outros: Harvey (2011) e Chesnais (2012).
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e nas ex-repablicas soviéticas. Abriu-se um espaco nao-capitalista, que, em
pouco tempo, seria incorporado pelo capital. O capital buscou abrir novas
fronteiras de acumulac¢io nas quais pudesse dispor de mao-de-obra barata,
qualificada e disciplinada. Um dos mecanismos de valorizacio do capital
que ganharam relevo, ndo s nessas dreas, mas em todo o sistema, foi o que
Harvey (2005) denominou de acumulagao por espoliagao. Esses processos
deram f6lego para o capital, ao contribuirem para a elevacio taxa de lucro’.
Mas a formagio de intimeras bolhas especulativas indicava a fragilidade do
processo de valorizagio do capital. Folego que parece ter esmorecido com
a crise de 2007 e seus desdobramentos, entre eles a atual desaceleracao da
economia chinesa.

Essas transformagdes criaram as condigoes para a hegemonia do
capital financeiro (CHESNAIS, 1996) e para a ascensio de um novo polo
de acumulac¢io de capital no Leste asidtico (CORSI, 2011). A partir desse
periodo, as grandes corporagdes, por meio de empresas em rede, organiza-
ram cadeias globais de produgio e distribui¢io, cujas fases encontram-se

dispersas geograficamente (BASUALDO; ARCEOQ, 2006). Neste processo

a regiao do Leste asidtico recebeu enorme fluxo de capitais®.

A reconfiguracio espacial do capitalismo acarretou intimeros des-
dobramentos na periferia capitalista. Alguns paises asidticos alcancaram
crescente importincia na economia mundial e passaram por acelerados
processos de industrializa¢io, tendo uma inser¢ao dinimica na economia
mundial. Enquanto a maioria da periferia viveu entre 1980 e 2003 em
uma fase de baixo crescimento e instabilidade. Este resultado se deveu a
inumeras determinagdes geopoliticas, econémicas, sociais e politicas, que
nio caberia aqui detalhar’. Para a compreensio da ascensao do Leste asi-
dtico também ¢ preciso levar em consideragao os projetos de desenvolvi-
mento voltados para as exportagdes de manufaturados, o papel dos capi-
tais japoneses a partir dos anos 1980 e a politica dos EUA voltada para a
contengao da URSS, o que contribuiu para o desenvolvimento regional,

* Sobre o comportamento da taxa de lucro ver Chesnais (2005), Brenner (2003; 20006) e Katz (2012).
# Ver a respeito em Carneiro (2002, p. 245).
> Ver a respeito, entre outros: Arrighi (1997); Medeiros (1997); Palma (2004).
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sobretudo da Coreia do Sul, e para a reinser¢io chinesa na economia mun-

dial (MEDEIROS, 2008)°.

Os paises da América Latina, que seguiram uma via de desen-
volvimento capitalista calcada no mercado interno e na substitui¢ao de
importagoes, entraram em uma fase de baixo crescimento, instabilidade,
crise inflaciondria, crise nas contas externas e retrocesso social por mais de
duas décadas (1980-2003). Sob a pressio da crise, dos EUA, do FMI, do
capital financeiro global e de amplos setores internos das classes dominan-
tes, vdrios governos da regido adotaram, com matizes nacionais, planos de
estabilizacio, abertura e desregulamentagio de suas economias e amplo
processo privatiza¢io, inspirados no chamado Consenso de Washington,
o que aprofundou a inser¢ao dependente e subordinada da regiao na

economia mundial. (CANO, 2000; BASUALDQO; ARCEOQO, 2006).

Os paises do Leste asidtico, enquanto isso, projetam-se cada vez
mais no plano mundial’, em especial a China, que depois da crise asidtica
de 1997 se tornou o centro da economia asidtica. Apesar do fato da China
estar aparentemente no epicentro da atual fase da crise de sobreacumula-
¢ao de capital, este pais buscou criar sua prépria periferia, nao apenas em
escala regional, mas também em termos globais. O peso cada vez maior
da China na economia mundial est4 alterando a divisao internacional do
trabalho. Neste processo, a América Latina, que estd sendo atraida pela
for¢a gravitacional da China, tende a inserir-se nesta divisao de trabalho de
maneira crescente como fornecedora de commodities e bens manufaturados

de baixo valor agregado (CORSI, 2011).

Essa tendéncia comegou a delinear-se a partir da fase expansiva
2003-2007, justamente a partir do momento em que o acelerado cres-

¢ Nao obstante as peculiaridades, os projetos nacionais desses paises, de modo geral, foram calcados nas exporta-
¢oes de produtos manufaturados, na firme coordenagio e controle do Estado de varidveis-chave da economia (cAm-
bio, taxa de juros, crédito) e dos setores estratégicos, no desenvolvimento de tecnologia e nos pesados investimentos
publicos e privados em educagio e pesquisa. Esses paises inserem-se de maneira dindmica no processo de mundia-
lizagdo do capital. A China, que vive um processo acelerado de transi¢io para o capitalismo, pela sua relevincia
mereceria uma discussio a parte, o que nao é possivel. Mas é preciso observar que a revolugao Chinesa foi, sobre-
tudo, uma revolugdo nacional, pautada pelo objetivo de transformar a China em grande poténcia (CORSI, 2011).

7 Entretanto, a China evitou até o momento assumir uma postura de confronto direto em relagdo aos EUA.
Observa-se certa simbiose entre as economias do Leste asidtico com a economia norte-americana. Esta atua
como provedora de demanda para todo o sistema, enquanto os superdvits do resto do mundo financiam
os crescentes déficits dos EUA. A crise tende alterar essa situacao. (ARRIGHI, 2008; MEDEIROS, 2008;
BELLUZZO, 2009).

48



Os dilemas atuais do Brasil e da América Latina

cimento chinés elevou os precos das commodities, que também subiram
devido a especulagio. O resultado foi a melhora dos termos de intercAmbio
da América Latina, o que contribuiu para o bom desempenho da ativida-
de econdmica e para a redugio da vulnerabilidade externa da regiao no
periodo. A redugdo da vulnerabilidade externa abriu espago para politicas
econdmicas expansivas e reduziu a dependéncia dos capitais especulativos®.
E neste contexto que podemos entender o crescimento da economia bra-
sileira no governo Lula.

Este quadro sofreu amplas alteragoes a partir da crise aberta em
2007, que ganhou contornos dramdticos no segundo semestre de 2008
com a faléncia do banco de investimento Lehman Brothers, ao explicitar
as profundas e antigas contradi¢oes do processo de valorizacio de capital.
Vejamos isso mais de perto: Em 2001, o estouro da bolha especulativa com
agoes na NASDAQ j4 indicava as bases frageis da acumulagao. Contudo,
a politica anticiclica adotada principalmente pelos EUA, baseada na forte
ampliacio do gasto publico (em especial os gastos militares), na reducio
dos juros e na amplia¢io do crédito (BRENNER, 2006, p. 128-133), evi-

tou, a época, uma profunda crise.

Em decorréncia dessa politica, entre 2001 e 2003, as taxas de
juros de longo prazo para os empréstimos hipotecirios cairam de maneira
acentuada e continuaram a declinar mais lentamente até 2006. A queda
dos juros inflou ainda mais o mercado imobilidrio, que jd estava aqueci-
do desde a década anterior, gerando uma imensa bolha, que também foi
impulsionada pela ampliacdo do chamado crédito subprime, de solvéncia
duvidosa. Os titulos com garantias hipotecdrias e as suas multiplas formas
de derivativos’, que sustentavam, em grande medida, a bolha norte-ameri-
cana, foram negociados em escala global, tornando-se importante canal de
valorizagao do capital ficticio. A economia dos EUA recuperou-se a partir
do crescente endividamento das familias, das empresas e do Estado e da

8 As economias latino-americanas no periodo 1980-2002 cresceram em média por ano 2,7%, sendo que o cres-
cimento per capita foi de 1%. Entre 2003 e 2008, a regido cresceu em média 5,7% em virtude do incremento
das exportagoes, da redugio da vulnerabilidade externa e das politicas econdmicas expansivas e as medidas
distributivas da renda adotadas pelos governos de centro-esquerda, que foram eleitos no periodo. (PRADO,
2012; CANO, 2000).

? Ver a respeito em Harvey (2011) e Chesnais (2012).
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continua expansio da bolha imobilidria (BRENNER, 2006, p.128-130;
HARVEY, 2011).

A expansao da economia dos EUA foi acompanhada de crescen-
tes déficits comerciais, que contribuiram para o crescimento da economia
mundial, sobretudo do Leste asidtico. Paralelamente, as econémicas asii-
ticas, em particular a chinesa, ganharam densidade e passaram elas mes-
mas a puxar o crescimento mundial. A convergéncia desses dois processos
deu origem a fase expansiva 2003-2007. O aumento da liquidez em escala
mundial e a elevagio dos precos das commodities, devido a especulagao e
ao crescimento chinés, estimularam o conjunto da periferia (BELLUZZO,

2009; CHESNAIS, 2012; HARVEY, 2011).

A inflexdo desse processo teve inicio com elevagao dos juros nos
EUA, em 2006, com o objetivo de deter as pressoes inflaciondrias e desin-
flar a bolha especulativa. Isto precipitou a crise. A inadimpléncia atingiu
milhées de familias nos EUA, o que fez explodir a bolha. Em 2007, mui-
tos bancos e fundos de investimentos norte-americanos estavam a beira
da faléncia, fragilizados pela explosao na inadimpléncia, que colocou em
xeque as institui¢des financiadoras da expansao imobilidria e toda a rede de
especulacio articulada a essas operagoes de financiamento em escala mun-
dial. Soma-se a isso a existéncia de outras bolhas imobilidrias na Espanha,
na Inglaterra e na Irlanda. Com a faléncia do Lehman Brothers, que ex-
plicitou a crise, a liquidez do sistema desapareceu, agravando a crise nao
s6 para o sistema financeiro, mas também para o mundo da produgio,
paralisando a economia mundial. A crise se disseminou em escala global.
Paradoxalmente, nao havia liquidez justamente em um momento em que

o volume de capital ficticio era gigantesco. (HARVEY, 2011, p. 9-12).

Esta contradigao foi enfrentada a partir da a¢do dos bancos cen-
trais dos paises desenvolvidos e de alguns paises emergentes, que garanti-
ram os depdsitos, injetaram bilhées de délares na economia para evitar o
colapso da liquidez, salvaram grandes empresas e bancos da bancarrota e
anunciaram planos de investimentos, em especial em infraestrutura. Isto
impediu a debacle financeira (BELLUZZO, 2009). A principal acao dos
governos centrais foi inundar a economia mundial de moeda com o obje-
tivo de salvar o capital ficticio ¢ desvalorizar suas moedas para ganharem
competitividade em uma situagio de forte acirramento da concorréncia.
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Esta foi a politica seguida pelo Federal Reserve, logo no inicio da crise e,
mais tarde, acompanhada pelo Banco Central Europeu e japonés. Os ju-
ros cafram praticamente a zero, mas as economias nao se recuperaram e
persiste uma tendéncia de baixo crescimento acompanhada de deflacio no
centro do sistema. O problema do excesso de capital parece estar longe de
ser resolvido.

Inicialmente concentrada nos EUA, no Japao e na Uniao Europeia,
a crise se espalhou e perdura até os dias de hoje, afetando a periferia, que
parecia mais resistente a seus efeitos. Embora também determinada por
processo internos a desaceleragio de vdrios paises periféricos vincula-se, em
boa medida, a0 esmorecimento do crescimento da economia chinesa, pois
o seu desempenho é fator importante no mercado mundial de commodities.
A China enfrenta queda de exportagoes, que tinham sido um dos princi-
pais motores de seu crescimento, excesso de capacidade ociosa em indmeros
setores produtivos, superprodugio no setor imobilidrio e elevado endivida-
mento de institui¢coes financeiras e empresas. Estes problemas sugerem que a
acumulagio de capital continuard desacelerando, pois a China, de um lado,
apresenta nitida sobreacumulagio de capital e, de outro, nio conseguiu até
o momento redirecionar o eixo de sua economia para seu imenso mercado
interno, apesar das medidas neste sentido adotadas desde o estouro da crise
mundial. As medidas direcionadas a incrementar o mercado interno, em
especial o setor de servigos, desvalorizar a moeda e ampliar a infraestrutura,
nio surtiram o efeito esperado. E neste contexto que temos que entender os
impactos da crise de sobreacumula¢io na economia brasileira.

2 A POLITICA ECONOMICA NO PERiODO 2011-2015

Em linhas gerais, observa-se uma continuidade na politica econé-
mica dos governos de Lula e Dilma, apesar desta, como veremos, ter busca-
do a partir do segundo semestre de 2011 alterar alguns pilares da politica
neoliberal. Lula n2o alterou substancialmente a politica macroeconémica
de seu antecessor Cardoso. Metas de inflagao, cAmbio flexivel e superdvits
primdrios continuaram a nortear a sua politica econémica. Politica que
implicava elevadas taxas de juros e tendéncia a valorizagao da moeda. Lula
também manteve a abertura financeira e comercial da economia brasileira.
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Este conjunto de medidas preservava, sobretudo, os interesses do capital
financeiro nacional e global.

Depois de um breve periodo de ajuste, Lula adotou paralelamente
medidas destinadas a expandir o mercado interno, quais sejam: ampliagao do
crédito (sobretudo para o setor imobilidrio), majoragao do gasto publico, am-
pliagao da infraestrutura por meio do Programa de Aceleragao do Crescimento
(PAC), ampliagdo da atuagio do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econ6mico e Social (BNDES) no financiamento de longo prazo a juros mais
baixos, adogio de politicas sociais focalizadas com objetivo de minorar a ques-
tao da miséria (em especial o programa Bolsa Familia) e majoracio do saldrio
minimo (SICSU, 2013)". Lula também adotou uma politica externa que pri-
vilegiava as relagoes Sul-Sul, cabendo destacar a participagao brasileira no gru-
po dos BRICS e a diversificagao do comércio exterior. O objetivo dessa politica
era garantir maior autonomia e projego do pais no cendrio internacional.

Estas duas linhas de politica econémica possuem um alto grau de
incompatibilidade. O plano real criou uma armadilha que inibe o crescimen-
to econdmico''. A politica de metas de inflagao, cAmbio flexivel ¢ superavits

10 Entre 2006 ¢ 2012, o rendimento médio real do trabalho cresceu 3,5% ao ano. O Desemprego, que em 2002
atingia 11,6% da populagio economicamente ativa caiu para 5,5%, em 2012. Entre 2003 e 2012, o PIB per
capita cresceu 2,5% ao ano. A participagdo dos saldrios no PIB, em 2003 foi 46,26%, passando para 51,40%,
em 2009. Entre 1993 e 2002, a renda média subiu 14% e, entre 2003 e 2014, 58%. O ntimero de miserdveis,
em 1995, era cerca de 22 milhaes, subiu para 26 milhées, em 2002 e caiu para 8 milhées, em 2014. Neste mes-
mo intervalo de tempo, o nimero de pobres foi de 51 milhoes, em 1995, de 61 milhées em 2003 ¢ 25 milhoes
em 2014. O Indice Gini, entre 1995 e 2011, caiu de 0,585 para 0,501, o que significou um crescimento com
distribui¢ao da renda no periodo do governo Lula. Outros resultados importantes foram: a redugio da divida
publica que representava em 2002, 60,40% do PIB e caiu, em 2012, para 35,1%, a manutencao do controle do
processo inflaciondrio e a elevacio substancial do nivel das reservas internacionais do pais. (SICSU, 2013, p-57;

BARBOSA, 2013, p. 95-97; IPEA/DATA; IBGE).

" “O projeto neoliberal, inspirado no chamado Consenso de Washington, ganhou consisténcia no governo
FHC, que adotou uma politica de estabilizagio baseada em cAmbio valorizado, associada a abertura e desregu-
lamentagao da economia nacional e a redu¢do do papel do Estado na economia, em especial por meio de amplo
programa de privatiza¢ao das empresas estatais. Esta politica controlou o processo inflaciondrio, mas ao implicar
em deterioragdo das contas externas, exigia, em um contexto de instabilidade da economia mundial, a cons-
tante majoragdo das taxas de juros com o objetivo de atrair um fluxo crescente de capitais externos, necessirios
para fechar o balango de pagamentos. Em virtude dos juros elevados, da valorizagio do cAmbio ¢ da abertura
da economia nacional, essa politica resultou, entre outros pontos, baixo crescimento econdmico, desemprego,
expansio da divida puablica, crescentes déficits na balanca comercial ¢ insustentdvel vulnerabilidade externa. Esse
processo desembocou na crise cambial do final dos anos 1990. FHC foi obrigado alterar sua politica econémica
diante da crise. O cAmbio fixo foi abandonado. Em seu lugar foram introduzidas as metas de inflagio. O cAm-
bio flexivel, associado & introdugio de metas de inflacio ¢ metas de superdvit primdrio, continuou a garantir
os interesses do capital financeiro. Qualquer pressao inflaciondria, que ameagasse as metas, obrigava a elevagio
dos juros e a obtengio de superdvits primdrios robustos. O resultado dessa nova politica continuou a ser, de um
lado, um crescimento mediocre, deterioragio das contas puablicas, vulnerabilidade externa e desemprego e, de
outro, polpuda remuneracio ao capital financeiro e a submissao da politica econdémica aos seus interesses. Para
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primdrios, que substituiu a Ancora cambial, associada a abertura financeira e
comercial aprofundaram a dependéncia e a subordinacio da economia bra-
sileira, que ficou mais vulnerdvel e dependente dos instdveis fluxos externos
de capital. A abertura comercial levou, entre outros aspectos, a desestrutura-
¢ao de cadeias produtivas, tornando o crescimento dependente de crescente
importagao de insumos e bens de capital. Ao mesmo tempo em que a forte
entrada de capitais na forma de empréstimos, investimentos especulativos e
investimentos diretos, sobretudo no processo de privatizagio, aumentaram
de maneira acentuada as remessas de lucros e dividendos e o pagamento de
juros. Qualquer acelera¢io do crescimento tende a acentuar os desequilibrios
das contas externas e a gerar pressoes inflaciondrias. Nestas circunstincias,
de acordo com a légica da politica econdmica neoliberal, para equilibrar as
contas externas e controlar os pregos, os juros devem ser majorados, con-
sequentemente o crescimento esmorecerd, acompanhado de valorizagio da
moeda, deterioragao das contas puiblicas, desemprego e queda dos saldrios.
Para equilibrar o orgamento e garantir as condi¢oes de solvéncia do pais para
os credores, o superdvit primdrio também deve ser incrementado, o que por
sua vez também contribui para desacelerar a economia. A economia tende
a apresentar uma dinimica de szop and go, acentuada pelas instabilidades do
capitalismo global, como foi caracteristico do periodo Cardoso, que inviabi-
liza qualquer crescimento sustentado calcado no mercado interno (CORSI,

1999; 2015b; CARCANHOLO, 2012).

Entretanto, na fase expansiva da economia mundial (2003-2007)
essas duas linhas de politica econdémica puderam conviver gragas a redugao da
vulnerabilidade externa no curto prazo. O boom de commodities, que acarretou
em uma melhora dos termos de intercimbio com efeitos positivos sobre a
renda e a capacidade de importar, somado a entrada significativa de capitais
estrangeiros, em virtude da elevada liquidez internacional e das altas taxas de
juros no Brasil, reduziram a vulnerabilidade externa e dessa maneira possibi-
litaram a adogio de politicas expansivas, voltadas para ampliar o crédito e o
gasto pablico. A manutengio do cAmbio valorizado contribuiu para segurar a
inflagio e para o0 aumento dos saldrios. Entre 2003 e 2008, a economia brasi-
leira cresceu 4,2% ao ano, baseada no incremento das exportagdes, na modesta
elevagao dos investimentos e, sobretudo na expansio do consumo interno,

os setores rentistas, ¢ fundamental assegurar a capacidade de o Estado pagar suas dividas, dado que a divida
publica consiste em principal sustentdculo da valorizagao do capital financeiro” (CORSI, 2015b, p. 73-74).
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como pode ser observado na tabela abaixo. O acelerado crescimento também
contribuiu para diminuir a visibilidade dos processos de desindustrializagao e
reprimarizacio das exportagoes'?, que também decorrem, em parte, das politi-
cas neoliberais em um contexto de reconfiguracio espacial do capitalismo, no
qual a América Latina, segundo mencionado acima, tende a inserir-se como
exportadora de bens primdrios, particularmente para a China®.

Tabela 1: Contribuigoes para o crescimento do PIB Brasil, 2002-2015 (da-
dos em % anual)

Estoques CT FBCF X M PIB
2002 1,32 2,16 -3,28 0,90 1,60 2,7
2003 0,83 -0,24 -1,66 1,97 0,20 1,1
2004 1,32 3,16 0,54 2,29 -1,61 5,7
2005 1,41 3,11 -1,79 1,53 -1,06 3,2
2006 1,47 3,65 0,25 0,76 2,13 4,0
2007 1,48 4,69 1,32 0,89 -2,28 6,1
2008 1,29 4,04 1,62 0,07 -1,82 5,2
2009 -6,26 3,25 4,56 -1,25 1,02 -0,3
2010 1,3 5,15 3,90 1,26 -3,99 7,5
2011 -1,2 2,8 0,9 0,5 -0,4 2,7
2012 -0,9 2,5 -0,8 0,1 0,0 0,9
2013 -0,32 2,02 1,45 0,32 -1,17 2,3
2014 3,3 2,2 -4,4 -1,1 -1,0 0,1

CT - Consumo (Consumo das Familias e do Governo)
FBCF - Formagio Bruta de Capital Fixo

X — Exportagoes

M - Importagées

Fonte: IPEA/DATA

12 Entre 2003 e 2008 ¢ entre 2009 e 2013, o crescimento do PIB da inddstria de transformagao foi respectiva-
mente de 3,2% ¢ 0,0%. O coeficiente de exportagao da industria cresceu de 12,7% em 1996 para 15,6%, em
2012, depois de ter atingido a cifra de 21,6%, em 2004. O coeficiente de penetragio de importagoes passou de
14,1%, em 1996 (quando as importagoes jd tinham apresentado forte crescimento desde 1994), para 19,3%,
em 2012, alcancando 21% em 2014. Em 1980, a participagio da inddstria de transformacio no PIB era de
25,8%. Este ndimero caiu para 17,9% em 2010 e atingiu 11%, em 2014. O ritmo de crescimento do PIB per
capita da inddstria de transformagio tem apresentado tendéncia & queda. Na tltima década cresceu em média
1,0% ao ano, enquanto que para o largo periodo 1900-2010 o crescimento dessa varidvel foi de 3,1% ao ano.
Entre 2003 e 2010, a taxa média anual real de crescimento do valor adicionado da industria de transformacio
foi de 2,7%, enquanto que para a mineragio foi de 5,5% e para agropecudria foi de 3,2%. Neste periodo, o
crescimento médio anual do PIB foi de 4%. Esses processos foram acompanhados pela reprimarizagio da pauta
de exportagoes. Em 1980, a composicio das exportagdes era a seguinte: produtos bdsicos 42,2% do total, pro-
dutos semimanufaturados 11,7% e manufaturados 44,8%. Em 2002, esses nlimeros eram respectivamente os
seguintes: 25,5%, 15,3% e 56,8%. Em 2010, os produtos basicos representavam 38,5%, os semimanufaturados
13,7% e os manufaturados 45,6% Em 2013, os bésicos alcangaram 46,7%, semimanufaturados 12,6% e os
manufaturados 38,4%. (GONCALVES, 2013, p. 82-92; CANO, 2014, p. 18-22; CORSI, 2015a).

3O processo de desindustrializagio, a reprimarizacio das exportagoes e a manutengio da vulnerabilidade externa
fragilizam a politica externa de Lula ao enfraquecerem a economia nacional e acentuarem a sua inser¢ao dependen-
te na economia mundial. A politica externa que buscava ampliar a projecio brasileira tinha pés de barro.
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A manutengio das duas linhas de politica econémica contempla-
va, 20 mesmo tempo, diferentes interesses de classe. A classe trabalhadora e
fracoes da burguesia, ligadas as finangas, ao mercado interno e ao agrone-
gbcio, se beneficiaram o que possibilitou que Lula articulasse ampla alianga
de classe técita e instdvel para sustentar o seu governo. O crescimento eco-

ndémico era essencial para acomodar essa fragil coalizao de classes'4.

A crise de sobreacumulagio aberta em 2007 estreitou as possibi-
lidades de manutenc¢io dessas duas linhas de politica e, em pouco tempo,
as condi¢bes que permitiram essa estratégia de crescimento nio mais exis-
tiam. Porém, isso nio ficou evidente de imediato. O governo reagiu a crise
global adotando ampla politica anticiclica, baseada no incentivo ao con-
sumo, na ampliagio do crédito, na isengao fiscal, no incremento do gasto
publico e na lenta redugio dos juros. Depois de recuar 0,3%, em 2009, o

PIB cresceu 7,5% no ano seguinte (IPEADATA).

A crise parecia superada. Entretanto, o primeiro sinal de pro-
blema foi a deterioragao a partir de 2008 das transagdes correntes”, que
passaram a ser crescentemente deficitdrias, fruto da continuidade do cres-
cimento econdmico, do fim da fase expansiva do ciclo das commodities e
do incremento das remessas ao exterior em uma situacio de crise mundial

4 Os trabalhadores almejavam expansio do emprego, dos saldrios e das politicas sociais. O capital financeiro
defendia a manutengao da politica macroecondmica neoliberal. Os industriais defendiam redugio das taxas de
juros, dos saldrios e dos direitos trabalhistas e ampliacio do crédito e da protecio contra a concorréncia externa,
além da desvalorizacio da moeda. O agronegdcio lutava por incentivos as exportagoes ¢ ao crédito e por uma po-
litica ambiental frouxa. Também eram contra a reforma agréria. O setor das grandes empresas de construgio de-
fendia a ampliagao do gasto publico, do crédito e de incentivos para sua internacionalizagio. O governo utilizou
0 BNDES para contemplar vérias das reivindicagoes das fracoes das classes dominantes. Articular esses dispares
interesses nao ¢ tarefa ficil e o crescimento é fundamental para tanto. A politica econdmica de Lula buscou esse
objetivo. Contudo, denominar a sua politica econdomica de desenvolvimentista ou neodesenvolvimentista, como
fazem indmeros autores, dentre eles Singer (2015), parece ser problemdtico, pois ela ndo visava completar o
processo de industrializagio e nao ambicionava a autonomia nacional e ndo se baseava em uma alianca de classes
articulada em torno do desenvolvimento do mercado interno, caracteristicas salientes do desenvolvimentismo,
além dos contextos internos e externos atuais serem bem distintos dos do periodo 1930-1980.

5 Em 2003, o superdvit comercial foi de US$ 24,79 bilhoes, atingindo US$ 46,45 bilhdes em 2006 ¢ caindo
par US$ 24,83 bilhoes, em 2008. Em 2010 o superdvit foi de US$ 20,14 bilhoes. Em 2012 o superdvit foi de
19 bilhées e no ano seguinte de US$ 2,55 bilhoes. Em 2014, a balanca comercial apresentou saldo negativo de
US$ 4,05 bilhoes. Com a forte desvalorizagio da moeda a partir de 2015 o saldo foi de US$ 19,69 bilhées. O
saldo nas transagoes correntes, em 2002, foi negativo em US$ 7,63 bilhoes. Em 2003, o superdvit foi de US$
4,18 bilhées, atingindo US$ 13,64 bilhoes, em 2006. Em 2007, o saldo de transagdes correntes caiu para 1,5
bilhées de délares. No ano seguinte, o déficit foi de 28 bilhées, chegando a 54 bilhées de délares em 2012, e
atingiu 81,37 bilhoes de délares, em 2013, parte desse montante teve que ser coberto por investimentos em
carteira, dado que os investimentos diretos foram da ordem de 64 bilhoes de délares. Em 2014 ¢ 2015, os saldos
negativos foram respectivamente os seguintes US$ 90,9 bilhoes e US$ 58,9 bilhoes. A desvalorizagio da moeda
também foi responsdvel pela melhora da situacio (IPEA/DATA).
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e cAmbio valorizado'®. O aumento da vulnerabilidade externa comegou
a fragilizar o Brasil diante das pressdes do capital financeiro, apesar do
elevado nivel das reservas, cerca de US$ 400 bilhoes'”. A contrapartida da
majoragao das reservas foi a elevagio da divida publica, o que contribuiu
para fragilizar a situagdo financeira do Estado. Outro sinal preocupante foi
a elevacio da inflagio em 2010, que decorreu da desvalorizagao da moeda
(2009), da alta das commodities (segundo semestre 2010) e da elevacio
dos precos dos alimentos e dos servigos'®. Apesar de a moeda continuar
valorizada e os juros continuarem elevados, os pregos tenderam a subir e a
encostar a meta de 6,5%, mas nao havia sinal de crise inflaciondria como
comegcou a ser alardeado pela imprensa e pelos economistas neoliberais.

O governo Dilma, eleito neste contexto, tendo como referéncia a
politica macroeconémica neoliberal, reagiu a situagao dando continuidade
a politica de cardter recessivo, baseada na majoragao dos juros, que Lula
adotou, revertendo a sua politica expansiva de 2009. A partir de meados de
2010, conforme a politica de metas de inflagio. Dilma também restringiu
o crédito, aumentou o compulsério dos bancos, majorou o Imposto sobre
Operagoes Financeiras (IOF), sobre as operagoes de crédito pessoal, man-
teve a politica cambial e conteve o gasto ptblico. No entanto, nio cortou
0s gastos com os programas sociais (SICSU, 2013).

Esse conjunto de medidas e o agravamento da crise mundial le-
varam a economia a sofrer forte desaceleracio. O PIB, em 2011, cresceu
2,73% (IPEADATA). Diante da perspectiva da economia entrar em re-
cessio e da necessidade de manter o crescimento, base fundamental de
sustentacio do governo, Dilma reagiu e passou adotar medidas que indica-

16" A crise acarretou importante desvalorizagio da moeda. Entretanto, toda vez que o cAmbio desvalorizou—se
pela agio do préprio mercado, o Banco Central permitiu que ele novamente voltasse a se valorizar, como nos
casos de 1999, 2002-2003 e 2008 (Nassif, 2015). Isto decorreu da politica de metas e dos juros elevados. A
maior parte desses episddios de revaloriza¢ao ocorreu no governo Lula, o que sugere o quanto ele permaneceu
fiel & politica neoliberal.

7 Nio obstante o Brasil dispor de um volume de reservas préximo dos 400 bilhées de ddlares em 2013, o
problema da vulnerabilidade estd longe de ser superado. Este montante ¢ insuficiente diante um passivo ex-
terno de cerca de 1,5 trilhdes de délares, sendo que 600 bilhées correspondem a investimentos em carteira
(GONCALVES, 2013).

18 Em 2010, o Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) foi de 5,91%. No primeiro mandato de Dilma,
a inflagdo média foi de 6,2%, contra 5,8% no governo Lula ¢ 9,2% no governo de Fernando Henrique. A
inflacdo encerrou 2014 em 6,4%. Portanto, dentro da margem superior da meta estipulada em 6,5%, mas com

tendéncia de alta. Em 2015, o IPCA foi de 10,71%. Estes dados nio indicam que a alta dos precos esteja fora
de controle (IPEA/DATA; CORSI, 2014).
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vam que o governo, finalmente, tinha compreendido que nao poderia mais
manter os dois pilares contraditérios que até entdo sustentavam a politica
econdmica. Comegou aparentemente a desmontar a politica neoliberal.
As principais medidas adotadas foram as seguintes: lenta redu¢io da taxa
bésica de juros (em outubro de 2012, a SELIC atingiu a cifra de 7,25%,
aproximando-se, em termos reais, das taxas vigentes na maioria dos demais
paises”), utilizacio dos bancos publicos para for¢ar uma queda na taxa de
juros e ampliar o crédito, ampliagao da a¢ao do BNDES no financiamen-
to dos investimentos, redugao do compulsério e do IOF sobre o crédito
pessoal, ampliagio do gasto publico, introdu¢io de vdrias medidas visando
estender a regulagio estatal de setores considerados estratégicos, majoracao
do saldrio minimo, majora¢ao dos auxilios relativos ao programa bolsa fa-
milia, desoneracgio fiscal e protecio para setores em dificuldade devido a
acirrada concorréncia externa®. Também comegou a desvalorizar a moeda,
que, entre o segundo semestre de 2011 e 2013, perdeu 20% de seu valor.
Também passou implementar uma politica anti-inflaciondria calcada no

controle de precos (CORSI, 2015a).

O objetivo dessas medidas era retomar o acelerado crescimento
por meio do incentivo ao consumo e ao investimento. Ao mesmo tempo,
reduzir o peso da divida puiblica no PIB e inibir a entrada de capital es-
trangeiro que tanto pressionava a valorizagdo do cimbio. Esta nova postura
convergia com algumas discussoes nos meios académicos norte-americanos
que passaram a defender a necessidade da flexibilizagao das politicas neo-
liberais ante a gravidade da crise global (NASSIE, 2015). Com a chamada
nova matriz de politica econdmica os mentores dessa politica pareciam
considerar ser possivel manter a heterogénea e instdvel base de sustentacio
do governo, apesar dela ferir os interesses do capital financeiro.

Sem uma politica de controle dos fluxos de capital, a redugao
paulatina dos juros e o pequeno aumento na taxacio do capital estrangeiro
nao se mostraram suficientes para imprimir acentuada desvalorizagio do

19 A SELIC, em janeiro de 2011, estava em 10,75%, subindo para 12,50% em agosto. A partir daf caiu até
outubro de 2012, permanecendo no patamar de 7,25% até abril do ano seguinte. Entdo passou a subir até o
final de 2015, situando-se em 14,25%, em dezembro (IPEADATA).

20 Para proteger setores em dificuldade devido 4 acirrada concorréncia externa, o governo adotou as seguintes
medidas: medidas antidumping, maior rigor na fiscalizacao das importagoes, aumento de imposto sobre produ-
tos industrializados importados, preferéncia por produtos nacionais nas licitagbes pubicas e aumento de tarifas

(CORSI, 2014).
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Real. Porém, era aparentemente isso mesmo que o governo almejava, pois
a politica de controle dos precos administrados pelo Estado mostrava-se
incapaz de segurar a inflagio na auséncia de um forte aumento da oferta,
que s6 poderia decorrer do incremento acentuado dos investimentos, que
nao deslanchavam.

Entretanto, a tentativa de alterar a matriz da politica econdémi-
ca nao se sustentou por muito tempo. Os objetivos esperados nio foram
alcangados® e a situagio tendeu a deteriorar-se, tanto do ponto de vista
econdmico, quanto do politico. Isto decorreu de um conjunto de determi-
nagoes. Aparentemente o governo pretendia aprofundar a flexibilizac¢io da
politica econémica neoliberal de forma muito gradual. Mas os problemas
acumulados exigiam uma ruptura mais radical, para a qual seria necessdria
outra correlagio de forgas. O governo encontrava-se, portanto, em situa-
¢ao bastante dificil e sem muitas alternativas. Seria preciso romper com a
politica de metas de inflacao, de superdvit primdrio, de cAmbio valorizado
e de juros altos, impor controles de capital, adotar agressiva politica fiscal
progressiva, alterar a politica de comércio exterior e a politica externa e
ampliar a agdo estatal na economia por meio da majoragao dos investi-
mentos nas dreas de infraestrutura, educagio, satde, transporte, habita¢io
e prote¢ao ao meio ambiente, além da reforma agriria.

As enormes dificuldades enfrentadas pela politica de Mantega se
deveram a uma série de fatores. Um fator importante para a continua de-
saceleragao da economia brasileira foi o esgotamento da politica de puxar
o crescimento pelo incremento do consumo, em virtude dos limites do
endividamento das familias e do fato da prépria desaceleragio também
acarretar um incremento mais lento do emprego e da renda. Em 2013, as
familias comprometiam em média 22% de sua renda no pagamento de
dividas, cifra considerada elevada. Mas cabe destacar a fraca resposta dos
investimentos aos estimulos adotados pelo governo para acelerar a acumu-
lagao de capitais. O fraco desempenho dos investimentos decorria do cAm-
bio valorizado®, das altas taxas de juros, dos indmeros problemas de in-

2l A nova matriz de politica econémica nio logrou reverter as tendéncias de desaceleracio da economia, de
elevagio dos precos, de valorizagio da moeda, de ampliacio da vulnerabilidade externa, de desindustrializagio
e de reprimarizagio das exportagoes.

22 Segundo Oreiro (2014), a taxa real efetiva de cAmbio, no final de 2013, estava por volta de 25% valorizada em
comparagio a taxa vigente em junho de 2004. Para Nassif (2015, p. 431), a valorizagio seria da ordem de 50%
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fraestrutura e da acirrada concorréncia dos produtos importados. Ademais,
em um contexto de baixo crescimento da produtividade, a partir de 2010
o setor industrial premido pelo aumento dos saldrios, que tenderam a subir
mais que a produtividade, nao pode repassar esta elevacio de custos para
os precos, devido a valorizagao da moeda, que permitiu o acirramento da
concorréncia com os produtos importados, que ganharam maior espago no
mercado interno, o que resultou em queda da taxa de lucro da inddstria,
inibindo o investimento®. Também foram importantes a persisténcia da
crise internacional e a dificuldade do Estado deslanchar os investimentos
para superar os gargalos da economia. Os recursos, correspondentes as sig-
nificativas isen¢oes fiscais, que deveriam ter estimulado os investimentos,
nao o fizeram na proporgao esperada e deveriam ter sido investidos pelo
préprio Estado. As alteragoes no marco regulatério, ao diminuirem a ren-
tabilidade das concessbes estatais, inibiram os investimentos em infraes-
trutura. Os empresdrios também nao concordaram com as alteragoes na
regulamentagio do setor energético.

A tentativa de alterar a politica macroeconémica neoliberal, em
um contexto de baixo crescimento, rompeu a frigil e instdvel alianca de
classes que sustentavam o governo. Os setores rentistas, aproveitando a
fragilizagao do governo e nao aceitando a perda de terreno na condugio da
politica econdmica, especialmente no que dizia respeito a politica de juros,
passaram a ofensiva e buscaram encurralar o governo com o objetivo de
recompor a politica macroecondmica neoliberal. Juros elevados, controle
férreo da inflagao, robusto superdvit primdrio e cAmbio valorizado sao va-
ridveis que estes setores nao podem abrir mao, pois sdo fundamentais para
a valorizagao do capital ficticio, que tem na divida publica um de seus mais
importantes espacos de valorizagao. A burguesia industrial, que em parte
também ¢ rentista, descontente com a queda dos lucros, com a perda de
mercado e com a crescente tentativa do governo de enrijecer a regulamen-
tacao da economia, passou a apoiar a ofensiva capitaneada pelo capital

no mesmo periodo, apesar da desvalorizagio nominal do cAmbio no governo Dilma. De acordo com este autor,
em relagio ao ano de 1994, a valorizagio do real seria ainda maior, pois seria necessdrio considerar a desvalori-
zagio do délar vis a vis a maioria das demais moedas a partir da politica monetdria frouxa adotada pelo Federal
Reserve para combater a crise de 2007. Um dos motivos da inflagio permanecer colada na meta no primeiro
mandato de Dilma reside na pequena desvalorizagao do real no periodo.

# Sobrea evolugio da produtividade e dos saldrios no periodo ver Carvalho (2015).
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financeiro, que conta com irrestrito apoio da grande imprensa* e que con-
verge com a estratégia politica do capital de buscar sair da crise global de
superacumulacio pela direita e de jogar, como sempre, o 6nus da crise nas
costas dos trabalhadores. Parte do agronegdcio, devido a posicionamentos
politicos extremamente conservadores ¢ ao fato de também ser rentista,
apoiou esta ofensiva, apesar do governo Dilma nido ter uma politica de
reforma agrdria e uma rigida politica ambiental. Esta ofensiva também
contou com o apoio de amplos setores das classes médias da larga tradicao
politica conservadora, que sentiram sua posigao social pressionada pela as-
censao de setores populares, pela crescente carga tributdria e pela politica
de cotas. Neste contexto, os setores das classes dominantes mais articulados
a0 governo, como as grandes empresas de constru¢io, ficaram isolados.

O governo Dilma aparentemente avaliou de forma errdnea que
os abundantes incentivos fiscais, a redu¢ao dos juros e o aceno com a des-
valoriza¢do da moeda poderiam manter o apoio da burguesia industrial e
de amplos setores do agronegdcio. Dessa forma, o governo entrou em atri-
to com a maioria das fracoes da classe dominante, o que refletiu no paula-
tino esfacelamento de sua base de sustentagao no Congresso. As medidas
favordveis nio compensavam as perdas decorrentes do baixo crescimento,
que derivava, em parte, da prépria incapacidade do governo romper de
maneira mais profunda com as politicas neoliberais, o que nio seria acei-
to pelo conjunto das classes dominantes®. Imerso em contradigées, cujo
enfretamento exigiria uma radicalizagio a esquerda, que nio estava e nao

# A grande imprensa intensificou as criticas ao governo, que seria incapaz de conter a pretensa crise inflaciondria.
Ela e os economistas neoliberais passaram a defender uma rigida politica ortodoxa, cujo ntcleo era a obtengio
de superdvits primdrios elevados a qualquer custo. Seria fundamental conter o excesso de demanda, que seria o
fator principal da inflagdo. Para isso, o gasto publico deveria ser contido, especialmente os gastos sociais. Muitos
defendiam que os direitos sociais estabelecidos pela Constituicio de 1988 eram incompativeis com as reais
condi¢bes econdmicas do pais.

» A proposta das classes dominantes € de sucesso muito improvavel no contexto internacional de persis-
téncia da crise de sobreacumulacio. Um ajuste fiscal estrutural depende, em boa medida, do crescimento da
economia, pois a arrecadacdo tende a cair mais rapidamente que o PIB, o que torna o ajuste inalcangavel.
Vide o caso grego. Isto ficou claro em 2015, quando o PIB caiu 3,8% e a arrecadacdo 5,6%. Além disso,
a inflagdo brasileira é, sobretudo, de custos ¢ inercial. Combaté-la cortando a demanda néo ira resolver o
problema, a ndo ser que a recessdo seja brutal. Mas a saida proposta ¢ mesmo recessiva, baseada, acima de
tudo no declinio dos salarios, na reducdo dos direitos sociais e na queda do emprego. Desta forma, os lucros
aumentariam em virtude da forte queda dos custos e o pais poderia melhorar sua competitividade interna-
cional, sem reduzir juros e, portanto, desvalorizar o real. O controle rigido dos gastos ptblicos ¢ da inflagdo
seria importante para a reversdo das expectativas negativas e desta forma estariam dadas as condi¢des para
retomada dos investimentos privados, o que parece ser bastante duvidoso, pois em uma situagao de recessdo
profunda os investimentos ndo serdo retomados. Mais uma vez o exemplo da zona do euro ¢ ilustrativo.
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estd no horizonte politico desse governo, em outra correlagio de forgas, o
governo logo sinalizou que abandonaria a chamada nova matriz de politica
econdmica, mas aparentemente jd era tarde.

Neste momento, expressando o crescente descontentamento so-
cial, desencadeou-se uma onda de movimentos muito heterogéneos reivin-
dicando melhorias nos transportes urbanos, na educagio e na satide, o que
indicava, entre outros aspectos, os limites das politicas sociais focalizadas.
Desencadeados por setores de esquerda, os movimentos foram engrossados
por outros setores, em especial das classes médias, que tinham como mote
principal o fim da corrupg¢ao generalizada no setor puablico. Esses movi-
mentos rapidamente foram canalizados pela direita e passaram a expressar
o descontentamento das classes médias. Inflados pela grande impressa, en-
curralaram o governo®.

Neste contexto, pressionado por todos os lados, o governo Dilma,
mesmo antes de ser envolvido em inimeras dentincias de corrupgao liga-
das a operagao “Lava Jato”, cedeu as pressoes conservadoras e abandonou
sua breve e timida tentativa de superagao da politica macroecon6mica neo-
liberal. O Banco Central, a partir de abril de 2013, intensificou a elevagio
dos juros com o objetivo de deter o processo inflaciondrio. Nota-se que
essa alteracao comegou a ser implementada também antes do processo elei-

toral de 2014.

Apesar da sinalizagao de retorno a ortodoxia, em vista as eleicoes
presidenciais que se aproximavam, o discurso de Dilma durante a cam-
panha indicava que a crise seria enfrentada de forma alternativa ao ajuste
recessivo proposto pelos neoliberais, que defendiam a necessidade urgente
de retomar a ortodoxia para enfrentar os graves problemas da economia.

Esta postura foi de grande relevancia para a vitéria de Dilma no pleito de
final de 2014.

O governo Dilma, embora vitorioso nas elei¢coes, rapidamente as-
sumiu as bandeiras de seus adversdrios e montou um ministério conservador
para levar a cabo o ajuste recessivo. Provavelmente esperava recompor sua
base de sustenta¢io retomando os dois pilares da politica econémica do ini-
cio do governo Lula. Contudo, o contexto interno e o externo eram outros

26 Sobre os movimentos sociais desencadeados em 2013 ver, entre outros, Singer (2015).
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e a histéria nao se repetiria. Ao seguir esse caminho, Dilma praticamente
fechou a alternativa de buscar um amplo apoio popular contra a austeridade,
que talvez propiciasse uma base mais sélida de sustentagao ao governo.

O simbolo dessa linha politica foi a nomeagio de Joaquim
Levy, indicado diretamente pelo capital financeiro, para o Ministério da
Fazenda. Levy, de imediato, implementou uma politica ortodoxa calca-
da fundamentalmente em dois pontos, a saber: 0 aumento dos juros e o
ajuste fiscal. A proposta inicial propunha alcangar um superdvit primdrio
de 1,2% do PIB¥, que seria obtido por meio do incremento de impostos,
do corte de despesas de custeio, do corte de investimentos publicos e do
corte de direitos sociais®®. A taxa SELIC, que em dezembro de 2014 estava
em 11,75% ao ano, rapidamente foi majorada para 14,25%, em julho de
2015 (IPEADATA). A justificativa para o aumento foi a necessidade de
combater a inflagio de demanda, que estaria fora de controle e levd-la para
o centro da meta, até o final de 2016. Mas a elevagio acentuada dos pregos
nesses meses nao decorria do excesso de demanda, mas sim da prépria po-
litica de Levy de liberar o aumento dos pregos até entdo controlados pelo
Estado, como o da gasolina, o que tornou mais evidente que a inflagao
era de custos, além de apresentar um componente inercial. Em 2015, os
gastos de consumo e investimento estavam em franca queda. Da mesma
forma, justificou-se a urgéncia do ajuste fiscal, pois o excesso de gastos
publicos elevaria a demanda. Ademais, o ajuste também seria importante
para acalmar os credores internos e externos, ao contribuir para manter a
relacio divida puablica/PIB em patamares por eles considerados aceitdveis,
demonstrando que o pais teria condigdes pagar seus compromissos. Com
isso esperava-se a melhora das expectativas e que as agéncias internacionais
classificadoras de risco mantivessem o grau de investimento para o Brasil,
o que facilitaria o financiamento publico e privado no exterior ¢ a entrada
de aplicagbes em carteira no pais. Enfim, o objetivo dessa politica era en-
frentar os desequilibrios da economia brasileira por meio de forte recessao.

¥ Ao longo do ano, o governo, em virtude da recessio e da impossibilidade de alcangar o superdvit primério
prometido, anunciou a redugio do superdvit primdrio para 0,15% do PIB, causando forte reagio negativa dos
rentistas e das correntes ortodoxas. Em seguida passou a prever um déficit primdrio de 0,9% do PIB para 2015.
Porém, para acalmar os rentistas, voltou atrds e enviou para o Congresso uma proposta de orgamento prevendo
um pequeno superdvit primdrio para 2016.

% Caso a taxa bdsica de juros, que rege boa parte da remuneragio dos titulos puablicos, fosse reduzida para 10%, a
economia com o pagamento da divida publica seria préxima ao montante dos cortes previstos para alcangar o ajuste
fiscal, pois a cada queda de 1% nos juros o governo economiza 15 bilhées de reais com o pagamento da divida.
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O remédio amargo, no entanto, possibilitaria o equilibrio simultineo das
contas publicas, das contas externas e da inflagao.

O resultado dessa politica foi desastroso. Jogou o pais em profun-
da recessdao, mas nem de longe alcangamos o equilibrio das contas publicas,
dos precos e das contas externas. O PIB, em 2015, sofreu uma retragio
de 3,8% e as projecoes indicam que os préximos anos nao serao muito
diferentes. Até o ano anterior, a trajetéria era de baixo crescimento. A po-
litica de Levy precipitou a crise. As taxas médias de desemprego de 2014 e
2015 foram respectivamente de 4,8% e 6,8% da PEA. A renda do trabalho
estagnou. Neste periodo, a divida ptblica aumentou, em decorréncia da
elevacio dos juros. A relagao divida publica bruta/PIB, em 2014, fechou o
ano em 59% e hoje se encontra por 65%. Algumas projecoes indicam que
ultrapassard os 70% ainda este ano. O pagamento de juros representa hoje
cerca de 9% do PIB e esse nimero tende a crescer com a atual politica, que
claramente favorece os interesses rentistas®. A inflagio niao esmoreceu. O
IPCA fechou o ano passado em 10,67%. As agéncias de risco rebaixaram
o Brasil, apesar de a politica adotada seguir a cartinha que elas mesmas
defendem?. Tudo indica que a melhora da balanca comercial em virtude
da forte desvalorizagao da moeda nio serd suficiente para recuperar a ati-
vidade econbémica, pois a economia mundial continua apresentando baixo
crescimento e o efeito substitutivo de importagdes decorrente da alteragio
dos precos relativos é bem menor que no passado, devido a desestruturagio
das cadeias produtivas. Contudo, a diminui¢ao do déficit em transagoes
correntes aumenta a resisténcia do Brasil as pressoes do capital financeiro,
embora isso nao seja suficiente para reverter a situagio.

Esse desempenho da economia foi o fator principal da demis-
sao de Levy. O ajuste fiscal mostrou-se inalcancdvel, tanto é que em 2015
verificou-se um déficit primdrio de 1,88% do PIB, apesar dos esforgos
do governo em estabilizar as contas publicas, cortando gastos de custeio,
investimentos e direitos sociais. No lugar de Levy foi nomeado Nelson

# Em 1994, o dispéndio com juros da divida publica foi de 27 bilhées de reais, saltando para 500 bilhoes em
2015 (IPEA/DATA).

% Um dos principais parimetros utilizados por essas agéncias para classificar o risco de um pais consiste na
relagao divida publica/PIB. Outras varidveis sdo as seguintes: ritmo de crescimento do PIB, nivel do superdvit
primdrio e situagao do Balango de Pagamentos, em especial das transagdes correntes. Porém, a politica recessiva
diminui o PIB e aumenta da divida em virtude da elevacao dos juros.

63



Corst, F.L.; CAMARGO, J.M.; SANTOS, A. (OrG.)

Barbosa, considerado um keynesiano. Isto nio significou uma alteracio
de estratégia, mas apenas uma postura mais branda. Diante da dificuldade
em alcancar o ajuste fiscal, Barbosa, depois de alterar as metas vérias vezes,
fixou como objetivo para 2016 um superdvit primdrio de 0,5% do PIB,
que para ser alcangado dependerd da improvavel aprovagio pelo Congresso
de novos impostos. O Banco Central ante a forte recessao e as dificuldades
cada vez maiores enfrentadas pela economia mundial, contrariando as ex-
pectativas do setor financeiro, tem mantido estdvel a elevada taxa de juros.
O governo também passou acenar com reformas ditas estruturais para es-
tabilizar as contas publicas, a principal delas é a da previdéncia®'. Também
tem esbogado uma politica de amplia¢io do crédito.

Os resultados desastrosos da politica de austeridade indicam a
sua insustentabilidade, mas o governo insiste nesta linha de politica eco-
ndmica, talvez esperando acomodar os interesses do capital. Entretanto, ao
manté-la, o governo Dilma se afasta de grande parte dos setores populares,
o que torna dificil uma ampla mobiliza¢ao dos trabalhadores para barrar o
golpe de Estado em curso contra a ordem democritica e os direitos sociais
e civis. Mesmo assim, a base de sustentagdo de Dilma no Congresso se
esfarelou. Abre-se nitidamente a possibilidade de uma saida a direita, em
consonancia com o encaminhamento da crise sobreacumul¢ao do capita-
lismo global, que até 0 momento tem sido conservador.

3 CONSIDERAGOES FINAIS

A fase expansiva do capitalismo global possibilitou ao governo
Lula compatibilizar a politica macroeconémica neoliberal com uma poli-
tica voltada para o mercado interno e para enfrentar os problemas decor-

! Questdo muito mal discutida pelo governo e pela grande imprensa. Aparece como uma tdbua de salvagao.
As discussoes, até 0 momento, nio levam em conta que milhoes de trabalhadores que recebem aposentadorias,
particularmente os aposentados rurais, deveriam ser considerados na rubrica de seguridade social, pois recebem
o beneficio sem que tenham contribuido. Sem essas despesas o sistema seria sustentdvel. A Constitui¢io do pais
determina que uma série de impostos como a COFINS, deveria financiar a seguridade social, mas esses impostos
tém sua finalidade desviada para o financiamento de outros itens. Além disso, nio é possivel discutir a questao
sem levarmos em conta o incremento da produtividade observado nas dltimas décadas, derivado das novas
tecnologias, que provavelmente compensa em parte o envelhecimento da populagiao. Em 2014, o pagamento de
juros e amortizagoes da divida publica consumia 45,11% das receitas do governo federal. Os gastos correspon-
dentes a previdéncia foram de 21,76%. Neste niimero estio computados os gastos classificados como referentes
a previdéncia, mas que sdo na verdade relativos a seguridade social. Os neoliberais propéem o ajuste neste item
¢ nada falam da urgente necessidade de reduzir os pagamentos referentes  divida publica.
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rentes da histérica desigualdade social. A redu¢io momentinea da vulne-
rabilidade externa, a melhora dos termos de intercAmbio e o incremento
das exportagdes abriram espago para virias medidas expansivas e politicas
sociais focalizadas. Entre 2003 e 2010, a economia brasileira cresceu sus-
tentada, sobretudo no consumo, acompanhada de melhora na distribui¢ao
da renda e redugdo da miséria. O crescimento relativamente acelerado obs-
cureceu, no entanto, o fato da economia brasileira, no contexto de recon-
figuragio da economia mundial, em especial em virtude da ascensio da
China, estar se fragilizando ao inserir-se cada vez mais como exportadora
de produtos primdrios e manufaturados de baixo valor agregado. Processo
evidente na desindustrializagio e na reprimarizagao das exportagoes.

A crise de sobreacumulacio, explicitada em 2008, p6s fim a essa
fase e trouxe a tona inimeros problemas, apesar da politica anticiclica ado-
tada por Lula ter neutralizado os efeitos imediatos da crise. A economia en-
trou, entretanto, em uma fase de baixo crescimento. O crescimento puxa-
do pelo consumo mostrava seus limites e a alianga politica que sustentava o
governo comegou a se desfazer. O governo Dilma aparentemente percebeu
que seria dificil continuar com a politica de Lula e buscou implementar
uma nova matriz de politica econdmica, que fracassou sobretudo devido a
dificuldade, impossibilidade, ou ainda falta de convicgao e vontade poli-
tica, dada a correlacio de forgas vigente, de imprimir uma rdpida ruptura
com a politica neoliberal. Enfrentando muitas contradigoes, o governo jd
em abril de 2013 buscou sinalizar um retorno a ortodoxia, embora tenha
mantido um discurso mais a esquerda.

Esta opg¢ao apareceria claramente ap6s a vitéria eleitoral de 2014.
O governo Dilma ao optar pela politica ortodoxa se afastou de grande
parte dos setores populares. Ao mesmo tempo, sua base de sustentagao no
Congresso desmoronou. O governo enfrenta acirrada oposi¢ao da esmaga-
dora maioria da classe dominante e das classes médias. Independentemente
de Dilma permanecer a frente do governo, a saida da crise que se dese-
nha parece tender para a direita, em consonincia com o encaminhamento
da crise estrutural do capitalismo global, que até o momento tem sido
conservador.
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