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AjUSTE F1SCAL E AUSTERIDADE:
SAiDA A DIREITA

Luis Antonio PAULINO

INTRODUCAO

Entre 2004 e 2014, a economia brasileira cresceu em média 4%
a0 ano e a taxa de desemprego caiu de 11,4% para 4,8%. A formalizacio
do emprego cresceu, no mesmo periodo, de 58% para 68% e o saldrio real,
em 2014, era 35% mais elevado do que em 2004 (BARBOZA; FRANCA,
2016). Segundo o Banco Mundial, o Brasil foi o mais bem-sucedido pais
da América Latina na luta pela erradicagao da pobreza. Em seu dltimo rela-
tério, o banco destaca que o nimero de brasileiros vivendo com menos de
2,5 délares por dia caiu de 10% para 4%, entre 2001 e 2013. Tudo parecia
indicar que o Brasil havia finalmente deixado para trés a triste sina do szop
and go do modelo econémico concentrador de renda das tltimas décadas
e comegado a trilhar, ao lado de outras economias emergentes, um novo
caminho rumo ao desenvolvimento com distribui¢io de renda. Parecia que
a um s6 tempo, diminufam as diferengas entre paises ricos e paises pobres
e as diferencgas entre ricos e pobres nos paises em desenvolvimento. Muitos
falaram em “grande convergéncia” na economia mundial, na medida em
que a renda per capita nos paises em desenvolvimento passou a crescer
mais rapidamente que nos paises ricos. A conservadora revista britinica
The Economist, por exemplo, na edi¢io de novembro de 2009, estampando
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um Cristo Redentor como um foguete decolando na capa, previa que em
algum momento apés a década de 2014, o Brasil se tornaria a quinta maior
economia do mundo.

Mas entre a taga e os ldbios hd certa distdncia. Nao tardou para que
os efeitos da crise de 2008, dos quais o Brasil havia escapado inicialmente, ao
adotar politicas anticiclicas de estimulo ao consumo e a produgao, finalmen-
te atingissem os paises em desenvolvimento. O elemento externo detonador
da crise, no caso do Brasil, foi a queda no preco internacional das commodi-
ties minerais e agricolas. O preco do minério de ferro, principal produto de
exportagao do Brasil, caiu de US$150/tonelada, no momento de auge, para
US$38 no final de 2015. O mesmo ocorreu com o preco de outras commio-
dities minerais e agricolas que o pais exporta como ago, soja e petrdleo, resul-
tado do aumento internacional da oferta e da queda mundial no consumo.
O receio de elevagao dos juros nos Estados Unidos, depois de quase uma
década de politicas monetdrias expansionistas (quantitative easing) e de taxas
de juros préximas de zero, trouxeram turbuléncia no mercado financeiro,
provocando acentuada desvalorizac¢io do Real ¢ elevagao da taxa de inflagao.
Com receita tributdria em queda, inflagio em alta e pouca margem para
reduzir gastos, a Presidente Dilma Rousseff foi reeleita no final de 2014 por
uma pequena diferenca de votos, prometendo manter os gastos sociais que
a oposi¢ao conservadora dizia no caberem mais no orcamento do governo.
Diante de um clima geral de desconfianca do empresariado, em parte cau-
sado pela indecisao do governo em rela¢io a que caminho a seguir, a taxa de
investimento privado despencou e taxa de desemprego subiu, alcangando,
no final de 2015, 8,2%. Com a inflagao em alta, o saldrio real, em janeiro
de 2016, era 7,5% mais baixo do que em janeiro de 2014. Em 2015, o cres-
cimento do Produto Interno Bruto (PIB) foi negativo em 4% e as previsoes
520 0 que 0 mesmo se repita em 2016, podendo, assim, a economia brasileira
encolher 8% em apenas dois anos, levando o pais a pior recessao da sua his-
téria. Incapaz de convencer a opiniao publica de que em uma economia sem
moeda conversivel, o risco de default do governo é zero, uma vez que, por
defini¢ao, um governo nao pode se tornar insolvente na moeda em que ele
mesmo emite, as discussoes sobre o superdvit primdrio passaram a dominar
o debate econdmico (RESENDE, 2009). O déficit primdrio do governo
central bateu novo recorde em fevereiro de 2016, alcangando R$125,139
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bilhoes ou 2,11% PIB. O déficit nominal alcancou R$638,572 bilhées ou
10,75% do PIB, com os encargos da divida piblica consumindo R$513,433
bilhées, ou 8,64% do PIB (CAMPOS; RIBEIRO, 2016). Em um cendrio
de juros altos, com a taxa Selic em 14,25% ao ano, crescimento negativo da
economia e incapacidade de gerar superdvits primdrios, a trajetéria do endi-
vidamento ptblico seguiu em alta. Embora a divida liquida do setor publico
permaneca em torno dos menores niveis histéricos — 36,8% do PIB, ou R$
2,186 trilhoes — a divida bruta bateu nova médxima histdrica ao superar R$4
trilhdes, o que corresponde a 67,6% do PIB, podendo chegar, em 2017, a
80,5% do PIB, segundo previsao do FMI, ante a média de 45,4% dos paises
emergentes. Na verdade, nada disso seria um grande problema, haja vista
que paises como Japao e Itdlia, com moedas conversiveis, apresentam niveis
de endividamento do setor publico superior a 100% e nem por isso cau-
sam pénico entre credores nacionais e internacionais e nem precisam pagar
14,25% de juros para vender seus titulos. Se o pais conseguir manter a infla-
¢ao dentro de limites razodveis e o seu balango de pagamentos equilibrado,
o tamanho do déficit ptblico é o menor dos problemas. O problema como
veremos adiante, no caso do Brasil, é que por trds desta (falsa) discussio so-
bre o déficit publico estd outro problema: a servico de quem estd o Estado?

COMO CHEGAMOS A CRISE?

Escrever sobre conjuntura é sempre arriscado. Como jd afirmou
o historiador Eric Hobsbawn, quem escreve sobre acontecimentos recen-
tes sempre corre o risco de ter os calcanhares mordidos pela histéria. Nao
creio, entretanto, estar fazendo juizo apressado ao afirmar que a atual crise
brasileira nio pode ser dissociada da crise econémica global iniciada em
2008 e até hoje nao superada e que qualquer governo que tivesse sido eleito
em novembro de 2014 teria necessariamente de enfrentar.

Talvez o que imprima tons mais carregados para a crise que o
Brasil atravessa seja a extrema dificuldade de se encontrar alternativas ime-
diatas de saida, uma vez que a correlagao de forgas politicas extremamente
polarizadas nao permite saida nem a esquerda, nem 2 direita, levando o
pais a um impasse. No inicio da década de 1990, vivemos a crise da hipe-
rinflagao, s6 foi possivel encontrar uma saida mais ou menos duradoura
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uando foi eleito um governo conservador que bancou uma saida a direita
q & q

que encontrou um “pagador em ultima instincia” que assumiu de forma
definitiva o custo do ajuste: os saldrios.

Mesmo no periodo 2002/2003, quando a economia apresentou
forte turbuléncia por ocasiiao da mudanga de governo e elei¢io do presi-
dente Lula, s6 um compromisso claro com a agenda conservadora — metas
de inflagdo, superdvit primdrio e cAmbio flexivel — evitou a eclosao de uma
nova crise. Por conta de circunstincias externas tinicas, que discutiremos a
seguir, aquele foi um raro momento em que foi possivel realizar melhoras
na condigao de vida dos mais pobres sem mexer com o interesse dos ricos,
0 que em teoria econdmica é chamado de “critério de Pareto”. Entretanto,
conforme afirma Chang (2015, p. 117): “Na vida real, infelizmente, hi
poucas mudangas que nao prejudicam alguém; assim, o critério de Pareto
se torna, na verdade, uma receita para manter o status quo e deixar as coisas
caminharem sozinhas — ou seja, o laissez-faire”.

Qualquer crise traz embutido, em tltima instincia, um conflito
distributivo, sem a solugio da qual a crise tende a se prolongar indefinida-
mente. Tao logo se encontre alguém que pague a conta, a crise geralmente
arrefece. Em entrevista recente ao jornal Valor Econdmico, o mais renomado
gestor de recursos brasileiro, Luis Stuhlberger, do fundo Verde foi direto ao
ponto: “Como rompe o ciclo? Com profundas reformas econdmicas, revisao
do estado de bem-estar social, reforma do mercado de trabalho, profunda
revisao no gasto social estabelecido pela Constituigao, maior abertura comer-

cial, governanga nas estatais” (SEABRA; BELLOTO, 2016).

Qualquer um que se debruce sobre a histéria econémica recente e
nio veja a economia como uma ciéncia pura despojada de dimensées poli-
ticas e histdricas, guiada por decisoes racionais de individuos que desejam
sempre 0 miximo prazer com o minimo de esfor¢o, hd de constatar que
independentemente da vontade dos individuos e até mesmo das classes
sociais a que esses individuos pertengam, a economia capitalista se movi-
menta em ciclos.

Antes do advento do capitalismo, o crescimento da renda per
capita era extremamente lento. Segundo, Chang (2015, p. 56), “Entre os
anos 1000 e 1500, a Idade Média, a renda per capita na Europa Ocidental
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cresceu a 0,12% ao ano”. Outras dreas do mundo, como a Asia e a Europa
Orriental, inclusive a Russia, tiveram taxas ainda menores: 0,04% ao ano
(CHANG, 2015, p. 57). Diante de um crescimento tao lento, a economia
funcionava de maneira estaciondria na qual nio ocorriam grandes oscila-
¢oes, que nio fossem aquelas provocadas por fatores externos, como guer-
ras, epidemias ou desastres naturais.

Com o advento do capitalismo, essas taxas de crescimento tive-
ram um salto surpreendente, permitindo que elevagoes da renda per capita
que antes demoravam séculos para ocorrer, agora acontecessem em poucas
décadas. Com um crescimento anual de 11%, entre 2002 e 2008, a China,
por exemplo, apresentou no periodo de seis anos um progresso material
que na Europa medieval levaria 83 anos para ocorrer (CHANG, 2015, p.
57). Em compensagao, a economia capitalista entrou em uma espécie de
montanha russa em que ciclos de prosperidade e expansao sdo sistematica-
mente seguidos por periodos de pendria e contragio da atividade econd-
mica e do emprego.

Os elementos detonadores da crise variam de um lugar para ou-
tro, de uma época para outra, mas o roteiro das crises é quase sempre o
mesmo: periodos de expansio da atividade econémica, com aumento do
investimento e do consumo, apoiado no aumento da renda, dos lucros e,
sobretudo, do crédito, seguidos por periodos de contragao, com redugio
da taxa de lucro e da renda, aumento do desemprego, da inadimpléncia e
restri¢ao ao crédito, geralmente associado a crises bancdrias. No periodo de
expansao, quem mais ganha, geralmente, sao os bancos, que criam moeda
e ganham fortunas com as diferengas entre os custos de captacio e de em-
préstimo, o chamado spread bancério, que no Brasil ¢ o maior do mundo:
34%. Quando a crise chega, s20 esses mesmos bancos os primeiros a pe-
dir socorro, para evitar “crises sistémicas”. A saida da crise pode ser mais
ou menos demorada, dependendo da combinagio de remédios adotada.
Geralmente hd trés saidas possiveis: inflagio, desvalorizacao ou deflagao.
Na primeira, os custos sdo repassados para os credores, uma vez que os de-
vedores veem o valor real de suas dividas encolherem; na segunda, os custos
sao repassados para o exterior, pelo aumento das exportagoes e reducao do
valor em délares dos ativos possuidos por estrangeiros no pais e; na tercei-
ra, o custo ¢é repassado para os tomadores de empréstimos e devedores em
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geral que veem o tamanho real de suas dividas crescer frente & queda dos
precos e dos saldrios. Como, em geral, os credores sio em menor niime-
ro que os devedores e, geralmente, s2o os mesmos bancos que ganharam
muito antes da crise, é natural que a solugdo preferida pelo “mercado” seja
a terceira, ou seja, a deflagio. Mesmo sendo a saida mais lenta e dolorosa,
com altos custos sociais em termos de desemprego e queda na renda, é a
Gnica saida que garante que os créditos dos bancos junto aos tomadores
de empréstimos ndo se transformem em fumaga. E normal, portanto, que
em momentos de crise, a palavra que mais se ouga, sobretudo da boca dos
banqueiros, seja “austeridade”.

Pouco antes da crise de 2008, alguns economistas achavam que
com os novos desenvolvimentos da teoria macroecondémica, os ciclos fi-
nalmente teriam sido finalmente domados. Robert Lucas, ganhador do
Prémio Nobel de Economia de 1995, escreveu em 2003: “[7he] central
problem of depression prevention has beem solved, for all practical purposes
(RODRIK, 2015, p. 134). Doce ilusio...

A mais recente crise mundial, iniciada em 2008, nos Estados
Unidos, nio fugiu a regra. A partir de meados da tltima década do século
XX, a economia mundial expandiu-se rapidamente com base em um ciclo
de inovagoes, sobretudo nas dreas de informadtica, tecnologia de informa-
¢oes, comunicagdes e transportes, tendo como centro dindmico os Estados
Unidos. Foi um periodo de expansio de toda a economia mundial.

A expansio do consumo nos Estados Unidos alimentou os inves-
timentos e exporta¢oes da China, que alimentou a demanda por commodi-
ties da América Latina. Diante da redu¢io das margens de lucro, resultado
do acirramento da concorréncia pelo dominio de fatias maiores do merca-
do, grandes massas de capitais procuraram formas alternativas de valoriza-
¢io que, no caso especifico desta crise, resultou em uma bolha especulativa
no mercado imobilidrio norte-americano e outras bolhas especulativas nos
mercados imobilidrios e de commodities internacionais.

Quando a bolha explodiu, em 2007, iniciou-se o processo inver-
so. A contragao do consumo nos Estados Unidos derrubou as exportagoes
e o crescimento da China que, por sua vez, derrubou os precos das commo-
dities da América Latina. A crise se propagou por toda a economia mun-

88



Os dilemas atuais do Brasil e da América Latina

dial, na forma de sucessivas crises de endividamento, na medida em que
as dividas contraidas por empresas e por governos no periodo de expansio
nao tinham mais como ser pagas ou refinanciadas.

Ap6s abalar a economia dos Estados Unidos, deixando milhoes de
pessoas endividadas e desempregadas, a segunda onda de choque atingiu
a Unido Europeia, sobretudo os paises com economias mais frégeis, como
Irlanda, Itdlia, Espanha, Portugal e Grécia — os PIIGS — provocando efeitos
igualmente devastadores. Na Espanha e na Grécia, a taxa de desemprego
atingiu 25%. A terceira onda atingiu os paises em desenvolvimento, inclu-
sive 0 Brasil. A economia chinesa, que vinha crescendo a taxas préximas
de 10% nos tltimos 30 anos, viu seu crescimento reduzido a pouco mais
da metade desse valor, e foi obrigada a mudar rapidamente seu modelo de
desenvolvimento. Em 2015, a economia da China cresceu 6,9%, a menor
taxa dos tltimos 25 anos, sendo que o setor que mais contribuiu para o cres-
cimento foi o setor de servi¢os. No primeiro trimestre de 2016, a China cres-
ceu 6,7% em relagao aos doze meses anteriores, sendo que o setor de servicos
cresceu 7,6%, respondendo por 56,9% do crescimento total (ZHIMING;
YANFEI 2016). A economia da Russia também entrou em crise. O PIB
russo apresentou um indice negativo de 3,7%, em 2015, com a perspectiva
de repetir o mesmo desempenho negativo em 2016. No caso do Brasil, a
economia ainda cresceu cerca de 2% em 2013, mas a partir daf entrou numa
espiral decrescente, resultando num crescimento negativo de cerca de 4% em
2015, com perspectiva de encolher novamente em 2016, podendo acumular
um crescimento negativo em torno de 8% num periodo de dois anos.

O QUE HA DE ESPECIFICO NA CRISE BRASILEIRA?

Se nao é possivel entender a crise brasileira sem levar em conta
as circunstincias internacionais nas quais estd inserida, também ¢é preciso
reconhecer que a maneira como cada pais reage a crise depende também
das circunstincias internas. A crise mundial coloca uma série de ameagas,
e eventualmente de oportunidades, para cada pais. Como cada um reage
a crise e é mais ou menos afetado por ela, vai depender das suas préprias
forgas e fraquezas. Por isso, os impactos da crise global sao diferentes em
cada pais. O que para um pode ser um resfriado, para outro pode ser uma
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pneumonia mortal. A crise ¢ como uma doenca que contamina diferentes
grupos de pessoas. Alguns, com a saide mais frégil, nao resistem e mor-
rem; outros em melhores condigoes de saide, resistem e se recuperam.
A recuperagio pode ser rdpida para uns, mais lenta para outros. Podem
nao deixar sequelas em alguns, mas comprometer definitivamente a satde
de outros. A analogia nio é a mais adequada, pois nio hd como um pais
“morrer” e nada ¢ definitivo em economia e politica. Mas fato é que o grau
de sofrimento e o tempo de recuperagio podem variar bastante de um pais
para o outro, dependo de como esteja, se mais ou menos preparado para
enfrentar a crise e, sobretudo, dos remédios administrados.

Depois das turbuléncias de 2002/2003, provocadas por descon-
fiancas do mercado em relacio 2 ascensio ao poder de um governo de
esquerda, a economia brasileira entrou, gragas a circunstancias inicas que
talvez nao mais se repitam, em uma rota de forte expansio que durou pelo
até 2009. O crescimento mundial, até a eclosio da crise, em 2008, foi
sustentado por duas poderosas forgas: a expansio do consumo nos Estados
Unidos e o rdpido crescimento da China.

Nos Estados Unidos, o crescimento foi sustentado pela forte ex-
pansio do consumo e do setor imobilidrio. A valoriza¢io dos imdveis, ali-
mentada pela farta oferta de crédito, levou a formacio de uma bolha especu-
lativa que ao explodir, em 2008, levou o sistema bancdrio norte-americano
A beira da faléncia. Pessoas sem nenhum histérico de crédito, os chamados
subprime, podiam adquirir diversos iméveis, cujas hipotecas eram empacota-
das em produtos financeiros sofisticados pelos bancos de investimento norte-
-americanos e vendidas com avaliacio 7riple A dada pelas agéncias de risco
— as mesmas que agora rebaixam a avaliagao dos titulos soberanos do Brasil —
alimentando um processo especulativo em que hipotecas eram resgatas com
novas hipotecas e o consumo das familias se expandia com base nessa falsa
sensagdo de riqueza. Também contribui para a expansio do crédito, o fato
da China e outros paises que exportavam para os Estados Unidos reciclarem
seus superdvits comerciais, adquirindo titulos do Tesouro americano ajudan-
do, assim, a financiar a baixo custo essa orgia de consumo.

O crescimento da China, a segunda turbina a impulsionar o cres-
cimento da economia mundial nesse periodo, foi alimentado principal-
mente pela expansio das exportagoes de bens manufaturados, em grande
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parte para os Estados Unidos, e pelos investimentos internos em infraes-
trutura e habitacio, e pelo aumento do consumo interno decorrente do
rapido processo de urbanizagio da China. A economia chinesa jd vinha
crescendo a taxas préximas de 10% ao ano, ha trés décadas, resultado do
processo de reforma e abertura iniciado em 1978, mas que ganhou gran-
de impulso na primeira década do século XXI, quando a China entrou
para a Organiza¢do Mundial do Comércio (OMC), em 2001, e conseguiu
inserir-se estrategicamente nas cadeias globais de produgao das principais
inddstrias de montagem, tornando-se a “fibrica do mundo”. Pequenas vi-
las de pescadores na costa leste, com Shenzen e Yiwu, se tornaram em
poucos anos metrépoles com milhées de habitantes atraindo trabalhadores
de todo o interior da China. Investimentos em infraestrutura e empreen-
dimentos habitacionais multiplicarem-se por todo o pais, transformando a
China em um gigantesco canteiro de obras. A necessidade de importacio
de matérias-primas para sustentar esse crescimento vertiginoso levou ao
ciclo inédito de valorizacao de commodities.

Essas duas poderosas turbinas fizeram a econdmica mundial de-
colar e sustentar seu voo por quase uma década. Mesmo quando em 2008,
com o estouro da bolha imobilidria, os Estados Unidos e em seguida a
Europa tiveram suas economias em declinio, a China continuou a sus-
tentar o crescimento mundial por mais alguns anos, até que ela prépria
sentisse os impactos da crise a partir de 2012 e fosse obrigada a mudar seu
modelo de crescimento.

Esse periodo de expansiao da economia mundial refletiu-se no
Brasil de duas formas: pelo aumento dos pregos e das quantidades expor-
tadas das commodities minerais e agricolas e pelo aumento do investimento
direto estrangeiro. Esse ciclo de alta das commodities melhorou de formas
significativas as relagoes de troca do Brasil, levando alguns economistas a
por em ddvida se a tendéncia secular de deteriora¢io dos termos de tro-
ca apontada pelos economistas da escola estruturalista latino-americana
como uma das causas do subdesenvolvimento latino-americano conti-
nuava vélida. A entrada de investimento direto estrangeiro, inicialmente
para financiar empreendimentos relacionados a produgao e exportagio de
commodities e exploragio do petréleo do pré-sal, mas também para finan-
ciar investimentos industriais e no setor de servigos, contribuiu para criar
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um forte clima de otimismo em rela¢do ao Brasil. A imagem do Ciristo
Redentor decolando na capa da revista 7he Economist na edigao de novem-
bro de 2009 é emblemidtica e demonstra o clima de otimismo do mundo
em relacio ao Brasil:
China may be leading the world economy out of recession but Brazil is also
on a roll. It did not avoid the downturn, but was among the last in and
the first out. Its economy is growing again at an annualised rate of 5%.
It should pick up more speed over the next few years as big new deep-sea
oilfields come on stream, and as Asian countries still hunger for food and
minerals from Brazils vast and bountiful land. Forecasts vary, but some-
time in the decade after 2014 — rather sooner than Goldman Sachs envi-
saged—Brazil is likely to become the worlds fifth-largest economy, over-
taking Britain and France. By 2025 Sio Paulo will be its fifth-wealthiest
city, according to PwC, a consultancy.

Esse ciclo das commodities refletiu sobre a economia brasileira de
diferentes formas. A balan¢a comercial passou a apresentar superdvits cres-
centes, mesmo com o aumento de importacoes de bens manufaturados e
insumos industriais.

Uma das consequéncias da forte entrada de divisas provenientes
da exportagio de commodities e da entrada do investimento direto estran-
geiro foi a valorizagdo cambial. A taxa de cAmbio nominal que, em 2003,
havia subido para R$3,07, atingiu, em 2008, o valor de R$1,84/d6lar, ba-
rateando as importacoes e outros gastos no exterior. Diversos economistas
passaram a suspeitar de que o Brasil estaria sendo acometido pela chamada
“Doeng¢a Holandesa”, ou seja, um processo de desindustrializagdo prema-
turo provocado pela perda de competividade da industria decorrente da
valorizagao excessiva do Real frente ao délar. Segundo Bresser-Pereira,

A doenga holandesa ¢ uma falha de mercado que atinge todos os paises
em desenvolvimento que dispdem de recursos abundantes e baratos.
Esses recursos dio origem a uma “renda ricardiana”, ou seja, uma ren-
da que nio decorre da produ¢io mais eficiente, mas de diferenciais de
produtividade originados nos recursos naturais do pais. Quando um
pais sofre da doencga holandesa, a taxa de cAmbio que equilibra sua
conta corrente ¢ mais apreciada que a “taxa de cAmbio de equilibrio in-
dustrial”, ou seja, do que a taxa de cAmbio que torna vidvel a produgao

de bens comercializiveis que empregam tecnologia no estado da arte.
Dependendo da gravidade da doenga holandesa, ela pode inviabilizar
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completamente a induastria de um pais, o que ocorre com muitos pro-
dutores de petrdleo. (Bresser-Pereira, 2010, p. 8).

Os sinais do processo de desindustrializa¢io e de reprimarizagao
das exportagoes brasileiras estavam evidenciados nas mudangas da pauta de
exportagdes do pais. Em 2009, pela primeira vez em 30 anos, a exportacio
de commodities superou a exporta¢io de manufaturas.

Muitos criticos acusaram o governo de estar praticando o que
chamaram de “populismo cambial”, ou seja, promover artificialmente a
elevagao do poder de compra dos saldrios por meio da redugao de pregos
dos bens de consumo decorrente da valorizacio da taxa de cAmbio.

De fato, durante periodo 2003-2010, a renda do trabalho expan-
diu-se rapidamente. Provavelmente foi a primeira vez na histéria do pais
em que um ciclo de expansio da economia contribuiu para melhorar as
condig¢des sociais da populagao e melhorar a distribuicao de renda, dado
que em todos os ciclos anteriores, sobretudo durante o chamado “milagre
econdmico” da década de 1970, o resultado do crescimento foi o aumento
da concentragio de renda.

Duas iniciativas tomadas no governo Lula foram decisivas para a
melhoria da distribui¢ao de renda: os programas de reducio da pobreza e o
aumento real do saldrio minimo. Depois da criagao do Programa Fome Zero
em 2003, a estratégia de combate a pobreza foi aperfeigoada e diversas agoes
foram integradas no Programa Bolsa Familia. O nimero de familias bene-
ficiadas aumentou de forma acelerada e, em 2005, o Bolsa Familia j4 trans-
feria 0,3% do PIB e beneficiava 8,7 milhoes de familias (BRASIL, 2010).
Ao mesmo tempo, teve inicio a politica de recuperagio do saldrio minimo,
visando recuperar as perdas do periodo de inflagao alta. O aumento real do
saldrio minimo, na média anual, foi de 3,72% em 2004, e de 6,96% no ano
seguinte. Em 2006, o reajuste atingiu 16,7%, o maior percentual do perio-
do. Com base na Lei n.° 12.382, de 25 de fevereiro de 2011, que estabeleceu
a politica de longo prazo para o valor mensal minimo recebido, o cdlculo
do aumento passou a ser feito pela regra de que, a cada ano, o aumento do
saldrio minimo corresponderd a variagio do PIB do ano retrasado mais a
inflagio média do ano anterior medida pelo Indice Nacional de Pregos ao
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Consumidor (INPC). Um subproduto da politica de valorizagio do saldrio
minimo foi a eleva¢io no pagamento dos beneficios previdencidrios, aumen-
tando a renda disponivel para a maioria dos aposentados e pensionistas do
INSS (BRASIL, 2010). Outros mecanismos também ajudaram a desenvol-
ver o mercado doméstico. Entre eles, destacam-se a criacio do crédito con-
signado e reestruturagio da folha de pagamentos do governo federal. Em
20006, houve aumentos salariais para as carreiras tipicas de Estado, além da
ampliagio de contrata¢oes por concurso publico e substituigao de terceiri-
zados. Com essas medidas, o gasto com pessoal subiu de 4,3% (2005) pra
4,5% do PIB em 2008 (BRASIL, 2010, p. 14).

A partir de 2006, o governo federal passou a aumentar seus inves-
timentos e a criar mecanismos para que as empresas também pudessem am-
pliar seus neg6cios. Em 2007, as despesas federais de investimento em infra-
estrutura foram consolidadas no Programa de Aceleracio do Crescimento
(PAC) com investimentos previstos para o periodo 2007-2010 de R$504
bilhoes, divididos em energia (R$275 bilhoes), infraestrutura social
(R$171 bilhoes) e logistica (R$58 bilhoes), o que permitiu que o investi-
mento em capital fixo no Brasil aumentasse de 15,4% do PIB, em 2003,
para 19%, em 2008. Para esse aumento dos investimentos também foram
decisivos os empréstimos do BNDES que aumentaram de R$33,5 bilhoes,
em 2003, para R$90,9 bilhées, em 2009. O PAC promoveu também de-
soneragoes tributdrias para incentivar o investimento privado e alavancar
o crescimento do mercado de massas no Brasil, que aconteceu principal-
mente na construcio residencial e no setor de bens de consumo durdveis.
Em 2008, o lancamento da Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP)
levou a novas desoneragdes, com aproveitamento mais rdpido de créditos
tributdrios para investimentos e redugao do IPI, além de outros incentivos
tributdrios especificos, que beneficiaram setores com a constru¢io pesada e
empresas de alta tecnologia, como de semicondutores e de computadores

(BRASIL, 2010, p. 16).

Destaque-se também que o mercado de crédito acompanhou a
aceleragio da economia. O volume de crédito “livre”, que nao ¢ dirigido
para uma atividade especifica, duplicou entre dezembro de 2005 e dezem-

bro de 2008. O crédito habitacional cresceu 73% entre 2006 ¢ 2008 ¢ o
crédito agricola expandiu-se de forma pronunciada. O Plano Safra aumen-
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tou de R$54 bilhoes no periodo 2006-2006 para R$78 bilhoes em 2008-
2009 (BRASIL, 2010, p. 17).

Com o agravamento da crise internacional no final de 2008, o mer-
cado brasileiro sentiu a rdpida e acentuada contragio na oferta de crédito e
ocorreu um grande fluxo de saida de capitais do pais. Houve retra¢io do co-
mércio global, afetando as exportagoes brasileiras. Com a redu¢io da confianga
dos consumidores e das empresas, a demanda doméstica caiu e o pais enfren-
tou dois semestres consecutivos de queda no PIB (BRASIL, 2010, p. 18).

E importante destacar que todas essas medidas nio significaram,
no periodo 2003-2010, uma redugio expressiva do superdvit primdrio,
que passou de 2,5% do PIB no triénio 2003-2006 para 2,3% em 2006-
2008 (BRASIL, 2010). Da mesma forma, a divida bruta do setor publico,
que estava em 48% do PIB no final de 2005, continuou a recuar ¢ caiu

para 37,34% no PIB, em 2008 (BRASIL, 2010, p. 18).

O governo brasileiro reagiu a crise tomando medidas emergen-
ciais com o objetivo de reduzir seus efeitos sobre o pais, sobretudo sobre
a renda das familias. Uma das medidas mais importantes foi o aumento
da transferéncia de renda para as familias que passou de 6,9% do PIB, em
2002, para 8,6% do PIB, em 2008, ¢ 9,3% do PIB, em 2009. O saldrio
minimo foi aumentado em 12%, em 2009. Apesar da crise, nao houve
corte nos investimentos: a Unido investiu o equivalente a 1% do PIB e a
Petrobrds, 2% (BRASIL, 2010, p. 18). A politica de desoneragoes tributd-
rias foi expandida, o que gerou aumento da renda disponivel as empresas.
O cronograma de reajustes salariais e contratacoes para o servi¢o putblico
nao foi alterado em 2009. O governo federal tomou medidas para expan-
dir a liquidez da economia, restabelecer as condigoes de crédito. Houve
reducio dos depédsitos compulsérios do sistema bancdrio e o governo dis-
ponibilizou 3,3% do PIB ao BNDES, o que possibilitou oferta de linhas
especiais de crédito de curto prazo ao setor produtivo. Os bancos publicos
— Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal — aumentaram a oferta de
crédito em 33% entre setembro de 2008 e julho de 2009 (BRASIL, 2010,
p- 19). Em janeiro de 2009, o Banco Central deu inicio a paulatina redu-
¢ao da taxa bésica de juros, que recuou dos 13,75% vigentes em setembro
de 2008 para 8,75% em meados de 2009. Mas o principal instrumento
do Governo Federal para estimular a recuperagao econdmica foi a redugao
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tempordria de impostos. Essas redugdes comegaram no final de 2008, com
a redugao das aliquotas de IPI para o setor automotivo e foram estendidas
em 2009 para outros setores: bens de consumo durdveis, construgio, bens
de capital, motocicletas, méveis e alimentos. Outra medida tomada foi o
langamento do Programa Minha Casa, Minha Vida, com o objetivo de
promover a construgao de um milhdo de novas residéncias, com um sub-
sidio total equivalente a 1,2% do PIB. Esse conjunto de medidas permitiu
que, apesar a crise, o PIB crescesse 5,1% e se mantivesse estdvel em 2009
com um crescimento de 0,2% (BRASIL, 2010, p. 19). Em 2010, o PIB
brasileiro cresceu 7,6%, a maior alta desde 1985 (BRASIL, 2010, p. 20).

O balang¢o da economia brasileira no periodo 2003-2010 apon-
tava para a consolidagio de um novo modelo de desenvolvimento econd-
mico, apoiado no tripé estabilidade econémica, crescimento com geragao
de empregos e distribuicio de renda. O que ocorreu a partir de 2011,
quando a presidente Dilma Rousseff assumia seu primeiro mandato, e viria
mostrar que as bases desse novo modelo nao eram tao robustas quanto se
imaginava e, sobretudo, que os conflitos distributivos, que a implementa-
¢ao de tal modelo implicava, nao encontrariam respaldo social suficiente
dos segmentos melhor situados na ainda extremamente desigual escala de
distribuicao de renda da sociedade brasileira.

Para os criticos do governo Dilma, a causa principal da derrocada
da economia brasileira a partir de 2014, estaria no abandono da férmula de
sucesso implementada, a partir de 1999, no governo Fernando Henrique
Cardoso e seguida no primeiro governo Lula, baseada no tripé metas de
inflagao, superdvit primdrio e cAmbio flutuante. Segundo Oreiro (2013):

Nos tltimos meses diversos analistas tém entoado um réquiem para o
tripé macroecondémico (metas de inflagao, superdvit primdrio e cAm-
bio flutuante), vigente no pais desde 1999. Argumenta-se que embora
nio tenha sido formalmente anunciado, na pritica o governo Dilma
Rousseft teria abandonado o regime de metas de inflagdo em favor de
um regime de meta de taxa de juros, substituido a (sic) livre flutuagao
da taxa de cAmbio por um regime de cimbio administrado e sepultado
o compromisso com a obtengio de metas de superdvit primdrio por
intermédio da assim chamada “contabilidade criativa’. O abandono
do tripé seria o responsdvel por um aumento do grau de discriciona-
riedade (para nido dizer irresponsabilidade) na condugio da politica
macroecondmica, o que estaria se traduzindo na redu¢io da taxa de
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crescimento da economia brasileira em fungao dos efeitos que o au-
mento da incerteza macroecondmica tem sobre a decisao de investi-
mento em capital fixo.

Giambiagi e Schwartsman (2014) e Giambiagi e Pinheiro (2012),
economistas liberais extremamente criticos da gestao macroeconémica do
governo Dilma, atribuem os problemas ao aumento das despesas primdrias
do governo e seu ao viés intervencionista. Segundo Giambiagi e Pinheiro
(2012, p. 15), “[o] Brasil vive hd trés décadas numa espécie de ‘mundo da
fantasia’, em que a economia, em geral, e o gasto puiblico, em particular,

sa0 conduzidos como se nao tivessem limites”. Na mesa linha, Giambiagi
e Schwartsman (2014, p. 239) afirmam:

[o] que estd acontecendo no Brasil nos dltimos anos é uma decorrén-
cia natural de (mds) escolhas feitas no passado. A énfase excessiva no
consumo, o intervencionismo exacerbado, o descaso com os sinais de
aumento da pressdo inflaciondria, o desleixo fiscal, o abuso da “conta-
bilidade criativa” etc. s6 poderiam ter tido com consequéncia o estada
de coisas que estamos assistindo [...].

O denominador comum de todas as visbes criticas ao governo
¢ o abandono por parte do governo do Partido dos Trabalhadores (PT)
da orientagao da politica macroeconémica estabelecida pelo governo do
presidente Fernando Henrique Cardoso (1995-2002) e seguida parcial-
mente no primeiro governo Lula (2003-20006), baseado no tripé metas de
inflagao, superdvit primdrio, cAmbio flutuante em favor de uma politica
de inspiracio keynesiana que procurava combinar queda nos juros, alta do
délar e politica fiscal anticiclica que ficou conhecida como “nova matriz
macroecondmica’. Todos sio igualmente criticos a4 Constitui¢ao de 1988
que teria criado um estado de bem-estar social no Brasil que nao cabe
dentro do or¢amento do governo e que sé pode ser mantido a custa do
endividamento crescente do Estado, uma vez que a carga tributdria atual
de 36% do PIB atingiu um patamar além do qual a aprovagio de qualquer
aumento tornou-se cada vez mais invidvel e custosa no Congresso.

No que diz respeito a esse Gltimo aspecto, um exemplo frequente-
mente citado pelos criticos da politica fiscal do governo ¢ a questao da previ-
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déncia social. Quando a Constitui¢ao de 1988 foi promulgada, ampliando o
acesso a Previdéncia Social, a despesa com aposentadorias representava 2,5%
do PIB. Atualmente, o INSS gasta com o pagamento de beneficios, cerca de
7,5% do PIB. As reformas aprovadas em 2003 e regulamentadas em 2012,
estabelecendo um teto Gnico para aposentadorias nos setores publicos e pri-
vado, além do qual a complementagio deve ser feita por meio de fundos
fechados de previdéncia com base da contribui¢io individual dos trabalha-
dores jd representou, em perspectiva, um corte importante nessas despesas
no futuro, mas nao altera substancialmente a situacao atual.

AUSTERIDADE E AJUSTE FISCAL: A SATDA A DIREITA PARA A CRISE

Se pudéssemos resumir os termos do debate atual em torno
das possiveis saidas para a crise poderfamos alinhar as diferentes propos-
tas em torno de duas escolas de pensamento econdmico: a neoliberal e a
keynesiana.

A visio neoliberal, como vimos acima, atribui a crise “4 énfase
. » <« . bb] . 4 .

excessiva no consumo’ ¢ “ao desleixo fiscal”, ou seja, a0 aumento do déficit
publico. E uma maneira estranha de ver a crise, pois é como se alguém
que saisse de casa para adquirir um carro ou uma geladeira estivesse con-
tribuindo para a queda do PIB. A respeito desse paradoxo hd um famoso
debate entre o economista inglés Richard Kahn e Hayek, na Universidade
de Cambridge, relatado pela contemporinea de Keynes, Joan Robinson
no qual R. E Kahn pergunta a Hayek, “Se eu sair amanha e comprar um
casaco novo, isso vai aumentar o desemprego?”, ao que responde Hayek:
“Sim... mas seria necessdria uma longa discussao matemdtica para explicar

o porqué”. (BLYTH, 2013, p. 144).

De acordo com esse modo peculiar de ver as coisas, a origem da
crise estd, em parte, no aumento da oferta de crédito por parte do setor
bancidrio estatal (Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal e BNDES),
que levou a um aumento de consumo, sem o correspondente aumento da
oferta. Parte desse aumento de consumo teria sido atendida pelo aumento
das importagdes, tornadas mais baratas pela valorizacio da taxa de cAmbio
provocada pelo aumento dos pregos internacionais das commodities mine-
rais e agricolas que o Brasil exporta. A esse fato, alguns criticos do gover-
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no atribuiram o nome de “populismo cambial”. S6 nao explicam como o
governo poderia evitar a valoriza¢ao do cAmbio, se eles préprios defendem
que uma das virtudes do modelo macroeconémico vitorioso que o governo
teria abandonado era exatamente o cAmbio flexivel.

Os esfor¢os do governo para manter o cimbio minimamente
competitivo, aumentando o volume de reservas a mais de US$375 bilhoes
contribuem diretamente para o aumento da divida publica, uma vez que a
diferenca entre a remuneracio dos titulos do Tesouro americano, adquiri-
dos com as reservas em délar, e dos titulos do Tesouro brasileiro, que o go-
verno emite para comprar essas reservas impacta diretamente no aumento
do déficit publico. Se considerarmos, por exemplo, que as reservas estejam
aplicadas em titulo do Tesouro dos Estados Unidos com vencimento de 20
anos, que pagam em torno de 2% ao ano e o que o governo brasileiro emite
titulos indexados a taxa Selic, que estd em 14,25% ao ano, para retirar de
circulagio os reais equivalentes ao valor das reservas adquiridas, o custo
anual de manuten¢io dessas reservas seria de aproximadamente US$45

bilhoes ou R$170 bilhdes, quase 3% do PIB.

A outro motivo da crise, o “desleixo fiscal” e o “intervencionismo
exacerbado” estariam, de um lado, associados 2 insisténcia do governo em
manter e expandir um estado de bem estar social “que nio cabe no orga-
mento” e, de outro, as inGimeras inciativas tomadas pelo governo, seja na
forma de isengoes fiscais, seja na forma de crédito subsidiado, com o ob-
jetivo de estimular o investimento produtivo privado e reduzir o custo de
produgio das empresas domésticas, visando aumentar sua competitividade.

Os principais icones desse “desleixo e intervencionismo” seriam,
além do j4 citado gasto previdencidrio, os iniimeros programas sociais do
governo que listamos resumidamente abaixo conforme levantamento feito
por Nascimento (2013):

* Bolsa Familia: criado em 2003, ¢ a principal a¢io do governo federal
para a reducio da miséria. Atende atualmente mais de 13 milhées de
familias com renda per capita inferior a R$140 por més e/ou que tenham
em sua composigao gestantes, criangas ou adolescentes de entre 0 e 17
anos. Para receber o beneficio, é preciso atender a vérios requisitos, entre
eles, manter os filhos na escola. O valor pago a cada grupo familiar varia
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de R$70 a R$306, no maximo. A estimativa de custo desse programa

para os cofres publicos, em 2015, foi de R$27 bilhées, ou 0,5% do PIB.

Brasil Carinhoso: trata-se de um complemento ao Programa Bolsa
Familia, visando reduzir a extrema pobreza entre grupos familiares
com criangas ¢ adolescentes até 15 anos. As familias beneficiadas pelo
programa podem receber até R$235 mensais. Ao todo, 16,4 milhoes
de brasileiros deveriam ser beneficiados pela iniciativa.

Rede Cegonha: criado em 2011, a Rede Cegonha foi o primeiro gran-
de programa social criado pela presidenta Dilma Rousseff. Consiste em
um sistema de monitoramento universal das gestantes para a preven-
¢ao da mortalidade materna no pais. As gestantes tém direito a auxilio
financeiro para o deslocamento as consultas de pré-natal e & unidade
de satdde onde serd realizado o parto. O objetivo é ampliar o acesso de
atendimento obstétrico as mulheres de baixa renda, além de humanizar
a assisténcia oferecida nas unidades do Sistema Unico de Satide (SUS).

Minha Casa, Minha Vida: o programa foi criado em 2009, ainda du-
rante o governo Lula, com base no financiamento habitacional urbano
e também rural. H4 duas modalidades de atendimento: o primeiro
para familias com renda até R$ 1,6 mil, enquanto o segundo contem-
pla grupos familiares com renda de até R$ 5 mil. A primeira etapa
do programa resultou na entrega de mais de 1 milhao de moradias. A
segunda fase, ainda mais ambiciosa, pretendia entregar mais 2 milhoes
de casas e apartamentos até 2014.

Luz para Todos: o governo federal langou o programa em novembro de
2003. O objetivo ¢ levar energia elétrica a todos os domicilios rurais do
pais. O programa foi desenvolvido pelo Ministério das Minas e Energia,
que na época era comandado por Dilma Rousseff, hoje presidenta da
Republica. A meta da primeira fase de atender 10 milhoes de pessoas
estava prevista para ser alcancada em 2008, mas s6 o foi no ano seguinte.
Em 2012, a Unido anunciou que mais 14,4 milhoes de moradores rurais
de todo o Brasil ji eram contemplados com eletricidade em suas casas.

Prouni: criado em 2004, o Programa Universidade para Todos (Prouni)
concede bolsas de estudo, parciais ou integrais, a estudantes de baixa
renda. Sao direcionadas a cursos de graduagio e sequenciais, em ins-
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tituigoes privadas de educa¢io superior. Em contrapartida, o governo
federal oferece isencdo de alguns tributos as entidades de ensino que
participem do Programa. Sao contemplados estudantes da rede puiblica
de ensino ou que tenham estudado na rede particular como bolsistas
integrais. E preciso ainda ser de uma familia com renda per capita fa-
miliar madxima de trés saldrios minimos e obter boas notas no Exame

Nacional do Ensino Médio (ENEM). Mais de 1 milhao de estudantes,

sendo 67% com bolsas integrais, jd foram atendidos.

Pronatec: semelhante ao Prouni, o Programa Nacional de Acesso ao
Ensino Técnico e Emprego (Pronatec) foi criado pelo Governo Federal
em 2011. O objetivo ¢ ampliar a oferta de cursos de educagao profis-
sional e tecnoldgica. Além da criacao de cursos técnicos gratuitos, o
projeto também inclui a concessdo de bolsas para estudantes matricu-
lados no Ensino Médio. As vagas gratuitas sao destinadas a pessoas de
baixa renda, com prioridade para estudantes e trabalhadores.

Viver sem Limite: com o nome oficial de Plano Nacional dos Direitos
da Pessoa com Deficiéncia, trata-se de um megaprojeto, que retine
acoes de 15 ministérios e do Conselho Nacional dos Direitos da Pessoa
com Deficiéncia (CONADE). Criado em 2011, tem como objetivo
melhorar a vida dos cerca de 45,6 milhées de brasileiros — segundo o
Censo 2010 — que possuem algum tipo de deficiéncia. O Viver sem
Limite envolve todas as unidades da federagio e previa um investimen-

to total de R$ 7,6 bilhoes até 2014.

Saiide Nao Tem Prego: Também criado em 2011, o programa oferece
acesso gratuito a medicamentos para hipertensao e diabetes, benefi-
ciando 33 milhoes de hipertensos e 7,5 milhoes de diabéticos. De acor-
do com dados do governo federal, a iniciativa garante uma economia
de até 12% por més para familias de baixa renda.

Crack, é possivel vencer: criado em 2011, é a maior e mais impor-
tante agio de combate ao consumo de drogas jd criada no Brasil. O
programa ¢ baseado em trés agdes: aumentar a oferta de tratamento
de satde e atengao aos usudrios, enfrentar o trifico de drogas e as or-
ganizacoes criminosas e ampliar atividades de prevengao por meio da
educacio, informagio e capacita¢io. O plano prevé o investimento de
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R$3,92 bilhoes com atuagio articulada entre governo federal, estados
e municipios.

Além de agoes de assisténcia a familias carentes, o governo federal

lancou indmeros planos e programas de incentivo ao ensino, pesquisa e

produgio. Os principais sio:

Plano Brasil Maior (PBM): criado em 2011, o Plano Brasil Maior retine
um conjunto articulado de medidas de apoio & competitividade do setor
produtivo brasileiro. Esse conjunto de medidas visam prioritariamente
(i) redugao dos custos dos fatores de produgio e oferta de crédito para
investimentos; (ii) desenvolvimento das cadeias produtivas, indugao do
desenvolvimento tecnolégico e qualificagio profissional; (iii) promogio
das exportacdes e defesa do mercado interno. Um dos seus principais
programas ¢ a desoneragio da folha de pagamento cuja rentincia fiscal
para o periodo 2011-2014 estava estimada em R$ 42 bilhoes.

- Ciéncia Sem Fronteiras: criado em 2011, busca incentivar a pesquisa
cientifica brasileira. E um esfor¢o conjunto dos Ministérios da Ciéncia,
Tecnologia e Inovag¢io (MCTI) e do Ministério da Educagiao (MEC).
O objetivo era o de conceder, até 2015, 101 mil bolsas para promover
intercAmbio de estudos brasileiros em universidades do exterior.

Pronaf: o Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf) tem com principal objetivo a destinagao de financia-
mentos a juros baixos e parcelas acessiveis, que estimulem a geragao de
renda e o melhor uso da mao de obra familiar no meio rural.

O montante global de gastos sociais no orgamento do governo fe-

deral, em 2015, foi estimado em R$ 59,7 bilhoes de reais, o que equivale 1%
do PIB. Somados os 7,5% do PIB correspondentes as transferéncias do regime

geral da previdéncia temos um gasto total com programas sociais de transferén-

cia de renda na ordem 8,5% do PIB, ou seja, um pouco menos do que o Brasil

gastou, em 2015, com os encargos da divida que foi 8,64% do PIB.

E nesse ponto em que as visoes neoliberal e keynesiana entram

em conflito. De acordo com a visao neoliberal, o gasto piblico com um

estado de bem estar social que nao cabe no orcamento levou a um crescen-
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te endividamento, que para ser financiado precisa de juros mais altos para
atrair a poupanca disponivel que de outra forma poderia estar financiando
o investimento privado. De acordo com essa visio, nio faz sentido tentar
resolver a crise com mais gastos pubicos. Afinal, vocé nio pode resolver um
problema de divida fazendo mais divida. Seria como tentar apagar o fogo
com gasolina. Desse modo, a saida sé poder ser uma: austeridade. Reduzir
os gastos privados e o gasto publico, reduzir saldrios e aumentar a pou-
panga para aumentar a confianga dos agentes econdmicos e retomar assim
um novo ciclo de investimentos em bases mais s6lidas, purgando todos os
excessos provocados pelo ciclo de crédito facil e irresponsabilidade fiscal do
governo. Esta visdo se baseia na ideia de que poupanga gera investimento,
que gera empregos que, ao final, gera consumo. A solu¢io, de acordo com
esse modo de ver as coisas, nao é comegar pelo fim, aumentando o consu-
mo, seja privado ou publico. Ao contrdrio, a ideia ¢ aumentar em primeiro
lugar a poupanca por meio de uma politica de austeridade. Austeridade
seria, assim, a politica de cortar o orcamento do Estado para promover o
crescimento econdémico. Segundo Blyth (2013, p. 2):
Austerity is a form of voluntary deflation in which the economy adjusts
through the reduction of wages, prices, and public spending to restores
competitiveness, which is (supposedly) best achieved by cutting the states
budget, debts, and deficits. Doing so, its advocates believe, will inspire
“business confidence” since the government will neither be “crowding-out”

the market for investment by sucking up all the available capital through
the issuance of debt, nor adding the nation’s already “too big” debt.

Pode-se até pensar em cortar impostos, desde que seja dos mais
ricos, que tém maior propensao a poupar e nio dos mais pobres que gastarao
com consumo cada centavo que tiverem a mais no bolso. Esta é a base da po-
litica econdmica do lado da oferta (suply-side economics) aplicada pelo gover-
no Reagan nos Estados Unidos e por Margareth Thatcher, na Inglaterra, na
virada neoliberal no final dos anos 1970 e que a Alemanha tenta hoje impor
aos paises em crise da Uniao Europeia, sobretudo a Grécia. Essa politica traz
vérios problemas. O primeiro ¢ que, como ficou demonstrado amplamente
na Crise de 1930 e, mais recentemente, na crise europeia, é que ela nao fun-
ciona. Como afirma Blyth (2013, p. 3 — explicagdes do autor):
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So PIIGS [Portugal, Irlanda, Itdlia, Grécia, Espanha] cut their budgets as
their economies shrank, their debt loads get bigger not smaller, and unsurpri-
singly, their interest payments shot up. Portuguese net debt to GDP increased
Jfrom 62 percent in 2006 to 108 percent in 2012, while the interest that pays
Jor Portugal’s ten-year bond went from 4.5 percent in May 2009 to 14,7
percent in January 2012. Irelands net debt-to-GDP ratio of 24.8 percent
in 2007 rose to 106.4 percent in 2012, while its ten-year bonds went from
4 percent in 2007 to peak of 14 percent in 2011. The poster child of the
Eurozone crisis and austerity policy, Greece saw its debt to GDP rise from
106 percent in 2007 to 170 percent in 2012 despite successive rounds of aus-
terity cuts and bondholders taking 75 percent loss on their holding in 2011.
Greeces ten-year bond currently pays 13 percent, down from a high of 18.5
percent in November 2012. Austerity clearly is not working if “not working”
means reducing the debt and promoting growth.

A impossibilidade de politicas de austeridade levarem a auto-
corregao das crises econdmicas jd foi demonstrada pelo insuspeito Irving
Fisher, um dos mais importantes economistas monetdrios do periodo da

Depressao nos Estados Unidos. Segundo Blyth (2013, p. 150):

Irving Fisher, analyzed how, much to his dismay, depressions do in fact “ri-
ght themselves” owing to a phenomenon called debt deflation. Simply put,
as the economy deflates, debts increase as income shrink, making it harder
to pay off the more the economy craters. This, in turn, causes consumption
to shrink, which in the aggregate down further and makes the debt to be
paid back all the greater.

Mas se a histéria tem demonstrado que politicas de austeridade
s20 incapazes de garantir a retomada do crescimento nos paises em crise,
por que a insisténcia nesse caminho por partes dos economistas neoliberais?

A resposta é simples: as politicas de austeridade sdo a Gnica forma
de garantir o pagamento dos juros dos titulos da divida ptblica em maos
dos bancos e dos grandes investidores. Como afirma Blyth (2013, p. 7):
Austerity is not just the price of saving the banks. Its the price that banks want
someone else to pay”.

Se por politicas de austeridade se entende o corte do orgamen-
to do governo com objetivo de gerar superdvits primdrios para garantir o
pagamento dos juros da divida puablica é evidente que as pessoas nas fai-
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xas inferiores de distribui¢do de renda que dependem mais dos gastos do
governo serdo mais prejudicas do que aquelas situadas nas camadas mais
ricas, pois essas dependem menos dos servicos oferecidos pelo governo.
Além disso, essas camadas mais ricas s2o, de forma geral, credoras do go-
verno, pois detém de forma direta ou indireta, via fundos de investimen-
tos, os titulos da divida publica do governo que recebem os elevados juros
que continuarao a ser pagos em dia, gragas aos cortes no gasto pﬁbico.
Desse modo, se de um lado, perdem pouco com os cortes no orgamento,
pois dependem pouco dos servi¢os publicos, ganham muito com os juros
altos que remuneram os titulos da divida pudblica de que sao possuidoras.

No caso do Brasil esse debate pode ser resumido ao binémio juros
x saldrios e beneficios sociais. O governo gasta parte dos impostos que arre-
cada para pagar os juros para os detentores de titulos da divida publica, em
geral os grandes bancos e grandes investidores que procuram reftigio nesses
papéis para valoriza¢io de seu capital em uma conjuntura em escasseiam
oportunidades de investimentos produtivos rentdveis. Outra parte dos im-
postos o governo gasta em programas de transferéncia de renda, sobretudo
a previdéncia social e os programas sociais (como o Bolsa familia). O ajuste
precisa ser feito cortando em um desses lados: ou corta-se a renda do ca-
pital, ou corta-se a renda do trabalho. Esse é o dilema no qual estd metido
o governo no momento atual: a0 mesmo tempo em que mantém uma
das taxas de juros mais altas do mundo, vé-se na contingéncia de aprovar
reformas estruturais que apontam para redugio dos direitos sociais.

O que podemos nos perguntar ¢ como o governo caiu nessa ar-
madilha, uma “chave de brago” que lhe foi aplicada pelo capital financeiro,
deixando-o praticamente sem saida. Teria sido possivel evitar a crise? Se a
resposta for nao, a questdo é: o que o governo poderia ter feito e nao fez
para que ela nio fosse tao devastadora?

Quanto a primeira pergunta, penso que nao. A economia brasileira
representa uma pequena fragiao da economia mundial; nossas exportagoes
representam algo em torno de 3% das exporta¢bes mundiais, se tanto. Se
nem a China com todo seu aparato politico e econdmico nio conseguiu
evitar que a crise global derrubasse sua taxa de crescimento em pelo menos
3% ao ano, por que o Brasil, uma economia muito mais aberta que a da
China, pelo menos no que diz respeito ao fluxo de capitais, nao seria im-
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pactado pela crise? Pais nenhum ¢ uma ilha. Mesmo tendo uma fraca in-
ser¢ao nas cadeias globais de produgao devido as caracteristicas estruturais
de sua industria, o Brasil é uma economia altamente internacionalizada.

Resta, finalmente, responder a segunda questao: o que poderia
ter feito e nao se fez para evitar que as coisas chegassem ao ponto que
chegaram?

Para ser coerente com o que expusemos até aqui, nao vejo outra
resposta que nao seja nao ter permitido que as taxas de juros alcangassem os
niveis que alcancaram. E estranho que em um quadro global de economia
estagnada ou em recessao, com taxas de juro zeradas ou negativas nos
Estados Unidos, Uniio Europeia e no Japio, o Brasil continue a pagar
uma taxa de juros sobre os titulos da divida publica de 14,5% ao ano.
Alegar que tais niveis de juros sao necessdrios para o controle inflaciondrio
nao faz sentido em um quadro recessivo tao brutal como o brasileiro. Nao
tivesse o Brasil de gastar mais de 8,5% do PIB com juros da divida publica,
a situagio fiscal seria muito menos dramdtica. Se a saida é a austeridade,
talvez devéssemos comegar por ai: cortando os juros.
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