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“A crise consiste precisamente no fato de que bovekta morrendo e
0 novo ainda ndo pode nascer. Nesse interregno, ignaende
variedade de sintomas morbidos aparecem.”

Antonio Gramsci



Resumo

A presente dissertacdo procura analisar o compertEmdo Brasil em face da crise
mundial, deflagrada em 2008, levando em consideracéistéria recente do pais e seus
dilemas econdmicos. Sao considerados os aspeciosote ligados a crise do capitalismo
(Marx, Keynes e Minsky), bem como a analise de cenglobalizacdo gerou a supremacia
dos interesses financeiros em ampla escala, irdiaetio negativamente o desempenho dos
paises. No caso brasileiro, a retrospectiva damast duas décadas torna-se importante
porgue apresenta um cendrio econémico em transfdiona que permite compreender o
desempenho brasileiro diante da crise.

Palavras-chave: crise de 2008; hegemonia finanaammomia brasileira.

Abstract

The present dissertation aims at analyzing Brag#&ponse to the 2008 world crisis,
taking into consideration the country’s recent dngtand its economic dilemmas. The
argument takes into consideration theories abauttisis of Capitalism (Marx, Keynes, and
Minsky), as well as an analysis of how Globalizati@as fostered financial agendas at large in
a world scale, downplaying country-specific perfamoes. In the Brazilian case, a review of
the last two decades is paramount because it shaksnging economic scenario, which in

turn allows for a better understanding of Brazd-aivis the world crisis.

Keywords: 2008 crisis; financial hegemony; Brazileconomy.
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Introducéao

Nas décadas de 1980 e 1990, ficou famosa entremistas e na midia especializada
brasileira a expresséo de que “qualquer espirroagaatece la fora provoca uma pneumonia
aqui dentro”. Sempre que acontecia uma crise extesta repercutia fortemente na nossa
economia e, na maior parte das vezes, o pais acab&endo com a estagnacdo econbémica,
obrigando-o a atender ao FMI e sua cartilha ddipasi neoliberais.

Em 2008, quando houve a crise nos EUWKundida a partir da crise dos mercados
imobiliario e financeiro daquele paisnuitos “especialistas” e articulistas de jornaftaram
a repetir a frase acima, pois acreditavam que @rlisfosse se repetir. No entanto, para
surpresa de muitos, apesar dessa crise ter sido mais forte que a da década anterior e ter
tido como foco principal os paises centrais, desgao Brasil ndo sofreu como nas ocasides
anteriores. Claro que a economia nacional foi & sshdo afetada, mas de forma distinta e,
até o momento, bem mais amena do que ocorria antes.

A crise internacional que abalou o sistema captalho inicio do novo século é fruto
de um padrédo de acumulagéo, que tem como prirageadte o setor financeiro. Desde a crise
no Acordo de Bretton Woods, no inicio dos anos 1®/@hundo passou por décadas de
reestruturacdo neoliberal, provocandalabalizacdo financeiratermo que designard no
presente estudo esse modelo de capitalismo. Talelmo@m como caracteristicas o
aprofundamento das desigualdades e a concentrac@apital, além da transferéncia de
capitais do setor produtivo para o especulativo.

Cabe lembrar que o capital financeiro ndo apenasrseu protagonista dentro do
sistema econdmico, tornando-se objeto principalad@arizacédo do capital, como passou a ter
influencia e poder de desestabilizar as econona@a®mmnais, que se abrissem para ele e depois
tentasse ndo seguir mais sua cartilha de recom@gesladlém disso, esse capital passou a
servir como instrumento de disseminacao da fofftaegncia dos EUA sobre os organismos
internacionais (FMI, a OMC, o Banco Mundial), quesgaram a impor as nacdes integrantes
0s instrumentos que consolidaram a desregulamenfanginceira, o que so6 fez fortalecer a
hegemonia do setor.

Como resultado dessa globalizacdo e da adocaolifiegsoneoliberais, criou-se um
modelo em que a l6gica da acumulacdo financeirasd@epds aos demais setores
econdmicos, ultrapassando inclusive o campo daoeaane passando a influenciar boa parte

das relacfes sociais. Levando em conta esse comfe&tlevou ao colapso do modelo, nosso
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trabalho pretende estudar a reacdo da economidebeagerante a crise internacional
iniciada em 2008 e seus efeitos para a economianaaté 2013.

Para tanto, as grandes questdes a serem aboréadas s

» Como a economia brasileira se portou perante @zxris
* Quais foram as medidas adotadas pelo governo paentar a crise?
» Como explicar que o pais foi menos afetado nefa,@m comparacdo com as crises

de décadas anteriores?

Assuntos que geraram muito debate nos dltimos &ws muitos, parte da resposta
esta na alta dos precos dasmmodities causada pelo crescimento chinés; para outros, o
melhor desempenho do Brasil se explica pelos pnogsasociais e pelo fortalecimento do
mercado interno; para um terceiro grupo, forameapastas anticiclicas do governo perante a
crise que atenuaram as consequéncias. O presémti® ggetende justamente detalhar esse
debate e contribuir para discussao.

Sabemos que o tema € complexo, permitindo difesenterpretacdes, e as respostas a
essas questdes devem levar em conta uma séri@jdatooas politicas, sociais e econémicas,
pelas quais a economia global esta atravessandosideécamos mais apropriado como
metodologia fazer uma andlise geral desses fatdiesecando as conjunturas e a correlacdo
de forcas que estdo por tras delas, ao longo dodweestudado no presente trabalho. Em
seguida, trataremos especificamente da reacaolemasa esse contexto internacional e
procuraremos analisar qual foi o diferencial destse, em relacdo as anteriores.

A dissertacdo se divide em quatro capitulos: nmgirb, serdo retomadas as visdes
econdmicas que explicam a crise do capitalismo,seaprofundar o assunto, mas mostrando
como a teoria pode nos ajudar a entender melh@onobjeto central de analise. Nesse
capitulo, resgataremos as ideias principais de Mara explicar a esséncia e tendéncias do
sistema e da crise, seguido do pensamento de Kaymeslisseca os fendmenos da crise no
capitalismo e a importancia das politicas anticdgliperante a recessao; por fim, Minsky nos
ajuda a entender a dinamica das crises financeiras.

No segundo capitulo, abordaremos o tema da glelgdliz financeira, processo
hegemonico e sistémico, que afetou a economia lgfobeam o qual ndo poderemos entender
as transformacdes e eventos ocorridos nas duada¥éda analise do trabalho. Esse capitulo

também trata da América Latina e de sua insercamwo padrdo de acumulacéao.
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O terceiro capitulo pretende avaliar o comportametd Brasil dentro dessa nova
ordem global, analisando sua economia no perioéanse e mostrando as transformacgdes
ocorridas no pais. De um lado, houve importantesx@as em algumas areas e, de outro,
ocorreu também a manutencéo e criacao de fortemvenstda economia brasileira. Por fim, no
ualtimo capitulo, trataremos do nosso tema certdrakeja, uma analise da rea¢do da economia
brasileira perante a crise de 2008, com um levastéondas respostas e resultados obtidos

pelo pais diante da turbuléncia internacional.

Dessa forma se buscard entrelacar o pensamenimotedbre a crise e a globalizagédo
financeira, com 0s aspectos praticos e conjuntupaésievaram o Brasil a ndo sofrer dessa
vez da “pneumonia” perante a crise de 2008, queoale continua afetar todas as economias
globais em diferentes graus e formas. O fundamestal mostrar de forma clara, os aspectos
que fizeram o pais esté resistindo a tempestads qele nos levam em dire¢cdo ao olho do

furacao da crise.
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1 As crises do capitalismo na visdao de Marx, Keynes Minsky: uma
interpretacdo em seus principios elementares

Este capitulo propde uma breve analise tedricaesabcrise dentro do sistema
capitalista. Para tanto, apresenta um relato soime Marx, Keynes e Minsky interpretam
esse fenbmeno bastante recorrente dentro do ¢aitalo que vai servir de base tedrica para
a compreensdo dos movimentos que geraram a crizg08e

1.1 A ineréncia da crise capitalista no pensamento ddarx

Karl Marx (1818-1883), em sua obfa Capital, procura abordar a esséncia do
sistema capitalista — e o faz por meio de uma smdlialética que compreende o sistema

segundo a contradicéo capital/trabalho que pregsisrtaxas de lucro para baixo.

Em relacdo a crise propriamente dita, Marx ndocetalim topico especifico, pois
em sua visao ela é inerente ao capitalismo. Ou B&ja se encontra nem explicacdo, nem
teoria das crises do capitalismo no pensamentce degsr, a partir de uma leitura atenta de
sua obra fundamental. Ao contrario, para entenslerises do capitalismo segundo a 6tica de
Marx, é preciso analisar o seu todo tedrico, eniguarposi¢cao contraditoria do conceito de
capital. Somente expondo esse conceito em seu dialftico, € possivel compreender que

as crises nao sao impulsionadas por nenhuma csjpesaia.

N&o se trata, porém, de uma visdo unanime dentesctdla marxista. Ao contrario:
h& economistas dessa vertente que entendem as clusase no capitalismo como fruto de
renovacdes periddicas do capital fixo, superproous@bconsumo, desproporcao intersetorial
ou queda da taxa de lucro. Nesta andlise da visddaix sobre a crise do capitalismo, sera
considerado que nem mesmo a mera soma de todharaadas “causaspoderiam explicar
a tendéncia sistémica de abalos no sistema. Assiim.estudo entende que a analise dialética
do conceito de crise deve se desenvolver simultaee a apreciacdo e ao desenvolvimento

do conceito de capital.

! para melhor entendimento e anélise sobre as imdnmeerpretacées marxistas que surgiram estimsijaela
atual crise econémica mundial, ou seja, sobre aa&ueda tendencial da taxa de lucro ou sobrepretacédo
das teses de subconsumismo do capitalismo e déneiach estagnacao, ao crédito e ao processo de
‘financeirizacdo’ da forga de trabalho, e das tefgesuperprodugdo - temas que ndo serdo objesiutpeneste
trabalho -, ver o excelente artigo de CIPOLLA (2012
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Cabe frisar que as crises do capitalismo que, ma piarxista, sdo inerentes ao
sistema, servem também como condicdo necessadargeniar valor na medida em que
permitem, nas fases posteriores ao colapso, um ciclmde crescimento da producgédo. Ou
seja: a crise funciona ndo somente como ruptura,também como processo de renovacao e
expansdo da acumulagéo capitalista. Com respeifiordacao anterior, vale a pena destacar
esta passagem de TAVARES (1998, p. 65):

(...) O capital que caminhou historicamente sobwasd“pernas”, duas
“mercadorias especiais” — o trabalho assalariadl@i@heiro — tende a negar
progressivamente o valor de uma delas — o traha¥lwo- e a afirmar-se na
outra — o dinheiro. [...] O capital-dinheiro semgee“... alonga demais em
sua expanséo inexoravel e mundial”’, mas sempreva&tal’ insuficiente” e
termina por “quebrar” nas crises. SO para se repor mais forca na etapa
seguinte da expansao.

A seguir, serdo apresentados conceitos da obra dex, Mjue apontam as

contradicdes inerentes ao capitalismo e ajudanmgiEender a possibilidade geral da crise.

A) A lei da tendéncia declinante da taxa de lucro

A lei da queda tendencial da taxa de lucro, expostdarx no Livro Ill, é um fator
de contradicdo em processo do sistema. A concaar@mire os capitalistas pela busca de
maior produtividade, por meio da introducdo de agdes tecnoldgicas, acaba gerando, no
limite, uma queda geral da taxa de lucro do sisteapgtalista — e a prépria dialética entre
esses opostos conduz também a “contratendéncialielda, “contratendéncia” que néo cabe

aqui ser analisada pelo escopo deste trabalho.

B) A contradi¢cdo da mercadoria

Segundo o autor d@ Capital(MARX,1983, p. 943):

(...) A dissociacéo entre o processo de produggediato) e o processo de
circulacdo também evidencia e desenvolve mais silplidade da crise, a
qual aparecia na mera metamorfose da mercadori@and@u os dois
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processos ndo se convertem um no outro com fludes, sim se afirmam
independentes um do outro, sobrevém a crise.

Assim, em primeiro lugar, a mercadoria sofre uncesso de metamorfose, algo que
se da na sua circulagdo quando ela € trocada pbeidh. Em seguida, ocorre a segunda
transformacdo, quando o dinheiro, tipo especial niercadoria, € trocado por outra
mercadoria. A Metamorfose da Mercadoria é esquentdi por Marx da seguinte maneira:
(M — D — MY (MARX, 1996a, 229).

Quando o dinheiro € considerado uma das formaseqedas pelo capital, a l6gica
da circulagdo de mercadorias € substituida pelairdalacdo do capital. Esse, na forma
dinheiro, se converte em sua forma de mercadoriatado de se valorizar e, posteriormente
voltar a forma de dinheiro para alcancar sua vadgéo (MARX, 19964, p. 267-269).

Tal processo envolve a separacdo das operacOesnt@ece venda. A partir da
utilizacdo das fungbes monetérias de meio de pagane entesouramento, a contradi¢cao
entre valor de uso e valor de troca é legitimad@RAES, 1996, p. 9).

C) A desproporcéo departamental nas condi¢gbes demgracdo do capital

Outra contradicdo do sistema capitalista destanadabra de Marx é a reproducéo
social do capital, momento em que o sistema se@imn dois departamentos de produgao: o
departamento de bens de consumo e o departamebémslele producéo.

E quando a crise aparece como a possibilidadetelelipcio de um movimento que
traduz a propria relacdo entre eles, de mutua Aegagiuito mais que do que

complementaridade — a chamada crise de despropengi@osetores.

D) A intensificagdo do uso do dinheiro como meio deagamento

Ainda conforme o mesmo autor (MARX, 1996a, p. 206):

2 No processo de circulagdo de mercadorias, o dimketonsiderado como dinheiro, e ndo como capital.
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A conduta meramente atomistica dos homens em seegzo de produgédo
social e, portanto a figura retificada de suas g@éondicdes de producao,
gue € independente de seu controle e de sua ag8ciae individual, se
manifesta inicialmente no fato de que seus proddéosrabalho assumem,
em geral, a forma de mercadoria. O enigma do fetidh dinheiro €,
portanto apenas o enigma do fetiche da mercadtiaado visivel e
ofuscante.

A caracterizagdo da economia capitalista como en@ononetaria de producao é
uma das pecas centrais para a configuracdo dabpidssle geral da crise. Assim, o dinheiro
€ descrito por Marx como um tipo especialissimontercadoria. Ha de se considerar,
contudo, que o dinheiro é especialmente contraditpor ser — e também néo ser —
mercadoria. As mercadorias se comparam umas aasopbr seus valores de uso e se
comparam todas ao dinheiro por seus valores da tro€ assim que o dinheiro legitima a

contradicdo da mercadoria (MARX, 1996, p. 228).

E) O ‘descasamento’ entre compra e venda

Esse ‘descasamento’ se inicia, por exemplo, comuest§o da relacdo entre
mercadoria e o dinheiro, exposta por Marx, no Liyrde O Capitat no nivel da chamada
circulacdo simples, a crise se define pela posgdioie de ndo ocorrer de modo fluido a
passagem da venda para a compra, a troca de mabsheiro entre quem vendeu e quem
comprou. A possibilidade de crise aqui ja estaritssou latente, pois ela diz respeito a essa
separacao violenta que, no nivel mais amplo dalagéo simples, interrompe a circulagédo da
mesma (GRESPAN, 2009, p.30).

O proéprio sentido mercantil de “vender para conipepresenta tanto a unidade das
duas fases como a determinacdo de uma pela outrao @las sdo opostas, apesar de
obrigadas a conviver de forma conjunta, desta@agieo carater dialético da oposicgéo.

F) A atomizacgéo das decisdes de producao

No capitalismo, as decisGes de producao sdo atdaszg ao contrario do que supde

a corrente liberal, ndo existe a tal mao invisiyeé faca com que as decisdes individuais
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visando o bem privado, quando agregadas, geremno domenum de toda sociedade. O
objetivo da producdo € maximizar a taxa de lucrnde satisfazer as necessidades dos
consumidores. Dessa forma, a producédo se desendelwaodo anarquico e desatrelado das

necessidades das sociedades.

G) Marx e a superproducéo

A prépria relacdo entre capital e trabalho assadarcoloca aqui — e em seus termos
mais claros —, outra oposi¢ao que convive de fatialética, a oposicao entre trabalho morto
e trabalho vivo, também analisada por Marx, nod.iyrdeO Capital O trabalho assalariado
e a existéncia de mais valia, ou seja, a configurag exploracdo do trabalho pelo capital faz
com que o valor produzido ndo se traduza em poel@othpra na mesma proporgao, o que
desencadeia um consumo abaixo da producdo, e rse tona das causas das crises de

superproducao.

O capitalismo € um sistema de producdo baseadoeeisdds anarquicas: nele, a
producdo é separada do consumo. Essa separagésgi@arda total auséncia de um pacto
prévio que vincule a producédo ao atendimento dasssalades de consumo, faz com que
ocorra uma constante corrida por novos mercadosna expansdao dos ja existentes,
desembocando em crises de superproducdo na auséncignsuficiéncia daquelas

possibilidades.

A crise surge, portanto, na medida em que ndo gatantida a conexdo entre
produzir e vender, sendo agravada pela tendénaaparproducdo de capital, condicao
inerente ao funcionamento do sistema capitalistacdmulacdo e a busca frenética do lucro
se chocam com as condi¢Oes de realizacdo das measadomo valores, de forma que o
capital em seu funcionamento tende a superar agrigsdcondicbes de realizacdo da
producdo. Assim, a superproducédo se torna umatedsica endogena a esse regime de

producao, como afirma Mazzucchelli (1985, p. 30):

(...) A superproducao (...) esta condicionada delanespecifico pela lei

geral de produc¢éo do capital: produzir até o limeabelecido pelas forcas
produtivas (...) sem ter em conta dos limites relismercado ou das
necessidades respaldadas com a capacidade de pagame
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Ficam assim caracterizadas ndo apenas a superfoodig mercadorias, mas
igualmente a superproducédo de capital — 0 quefmignao mesmo tempo, a existéncia de
uma massa de mercadorias que ndo alcancou suas@mesn dinheiro ou de uma massa de
valores de uso que nédo se realizou como valor.igdguas ideias de Mazzucchelli (1985,
p.32),

(...) a possibilidade formal das crises, que emdeg&atura do intercambio
nos atos de compra e venda e da substantivagaaldiodo dinheiro, se

converte em real e assume um carater geral ape@@assemente quando a
circulacdo das mercadorias € um processo subodliaadcumulagédo de
capital.

Nao se deve aqui interpretar de forma equivoca@aagucrises, no capitalismo, se
explicam pelo fato de a producdo de mercadoriagléen do que os trabalhadores possam
consumir. Esse tipo de andlise do sistema capétgdisde dar a entender (equivocadamente)
que a producdo no capitalismo é feita em funcaotiddmlihadores. Quando na verdade as
crises do capitalismo séo de realizagdo das ndegles do capital aquém da sua taxa de lucro
— e néo crises de subconsumo, plasmado no ra@atdninsuficiéncia de demanda por parte
dos trabalhadores. Seguindo aqui o argumento deréday1985, p.14 e 15):

(...) o consumo dos trabalhadores é, como em Mgrenas uma condi¢ao
necessaria da producgéo capitalista, ou, como emédégyuma componente
passiva da renda. O componente ativo ndo € o canfutoro, mas sim o

investimento presente decidido a partir de umaiagad do futuro. E ndo o
futuro do consumo, mas sim o da valorizagéo daaapi

H) Marx e o capital financeiro

E valido observar que o capital financeiro possipgh importante na configuracio
da crise em Marx, tanto no que compete a possioiéicheral, quanto no que diz respeito ao
lado real da crise. As dificuldades de realizacégiradas com a producdo desordenada
demandam o desenvolvimento do capital bancariotggor de juros), além de servir de

substrato real para desmandos de toda a sortepdal dmanceiro.
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A superficialidade da Economia Politica eviden@a-sntre outras coisas,
guando ela faz da expansao e da contracdo ddacradio sintoma dos
periodos de variacdo do ciclo industrial, a causangsmo. (...) Efeitos
tornam-se por sua vez causas, e as alternanciasddeo processo, que
reproduz continuamente suas proprias condicoesimass a forma de
periodicidades. (...) Ao contrério, deve-se comchias leis de producdo
capitalista que acabamos de desenvolver que ¢siduracdo dos ciclos) é
variavel e que o periodo dos ciclos tornar-se-@lugbnente mais curto.
(MARX, 1996B, p. 264).

Conforme Marx, quando as fun¢des técnicas do dimheo processo de circulacao
do capital produtivo, se transformam em funcéo rawtéa de um capital particular, surge o
capital financeiro que, ao se entrelacar com osdsmre demais instituicdes financeiras,
permite o desenvolvimento do sistema crediticicsdeemodo, o dinheiro se transforma em

mercadoria de “género peculiar’, o chamado capaaiador de juros:

(...) Por isso, além do valor de uso que possuiocdmheiro, passa a ter
outro valor de uso, isto é, o de funcionar comatabpSeu valor de uso
consiste agora justamente no lucro que produz uematransformado em
capital. Nessa qualidade de capital  potencial, d& rde produzir lucro,
torna-se mercadoria, mas mercadoria de género ipedMARX, 2008,
p.453-454).

Nessa situacdo, ndo é mais preciso o capital ppskaprocesso de producao para se
valorizar, ele se automultiplica, como Marx (200%20) explica, a seguir:

(...) O capital produtor de juros é o fetiche awfonperfeito - valor que
valoriza a si mesmo, dinheiro que gera dinheiro, nessa forma,
desaparecem todas as marcas da origem.

Se, antes, o dinheiro era empregado na producé@dito era pago e o capital se
reproduzia em maior escala e ritmo, permitindonaggie a mais-valia aumentasse. Na nova
fase do capitalismo, em que impera o capital fmtitudo acontece de modo diferente,
segundo Marx (2008, p. 521): “(...) primeiro, sengforma o dinheiro embolsado em juros e,

quando se tem juros, se acha em seguida (e paalcaado) o capital que o produziu”.

Assim, para Marx, toda a renda regular € capitdéiza taxa de juros vigente e a

soma obtida € considerada capital, mesmo que n#w tsido convertida em meios de
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producédo e forca de trabalho, ndo gerando, portaalor novo. A esse ndo capital, Marx
denomina capital ficticio.

Quando se faz a andlise da crise atual — que rmaods¢alhada neste capitulo, a
propodsito —, percebe-se que os seus limites smangde uma producao que cresceu pouco,
quando comparada as financas. Se os recursosdmioa mercado financeiro ndo retornam
para serem investidos na producéo, faltardo resyra@ manter a valorizacao dos titulos e os
consequentes ganhos ficticios obtidos naquele a@rézssa foi a razdo objetiva para a crise
de 2008.

Em resumo, aqui se buscou realcar as principaiasidia obra de Marx que jogam

luz sobre as crises no capitalismo, facilitandew entendimento.

1.2 Keynes e a questao da crise do capitalismo

John Maynard Keynes (1883-1946) foi um economigtidariico cujos ideais
revolucionaram a macroeconomia moderna, tanto aréatquanto na pratica. Estudioso dos
fendbmenos do capitalismo, ele defendia uma polgmanémica de Estado intervencionista
por meio de medidas fiscais e monetéarias que serigizadas pelos governos para mitigar os

efeitos adversos dos ciclos econdmicos.

Segundo Belluzzo (2009), o manuscrito de 1933, alesto tardiamente e
incorporado ao Volume XXIX, da®bras Completasmarca a ruptura tedrica entre Keynes e
seu mestre Alfred Marshall e, em consequéncia, asrmhamadas teorias marginalistas do
Equilibrio Geral. Sua teoria desenvolvida émeatiseon Money(“Tratado da moeda”)
desenvolve uma argumentacdo tedrica que distingemoaomia cooperativa (ou de salério

real) e a economia empresarial.

Belluzzo destaca ainda que, para Keynes, a econbbseal (cooperativa) sO
existiria se as decisfes de producao fossem tonded@sma centralizada e a distribuicdo dos
recursos obedecesse a um plano racional e naaguande diversas decisdes privadas. Ou
seja, em uma economia cooperativa, o objetivo edmzacdo do produto material; nela,
nao ha o problema da demanda efetiva, ja que poapaigual ao investimento — modelo de
economia dos liberais, onde o dinheiro s6 existecconidade de conta (BELLUZZO 2009).
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No caso de uma economia empresarial, também edtendmo economia monetaria
da producal Keynes tem o entendimento de que ela funcionanielhanca do que Marx
também entendia, segundo o circuito dinheiro-mengagdlinheiro (D-M-D’). Nele, o gasto
capitalista € a variavel relevante em um duploidentl) uma classe social tem a faculdade
de gastar acima da sua renda corrente; e 2) esssiaecria um espaco de valor (renda
nominal) mediante pagamento de salarios sob a fororeetéria. Ao contrario da Lei de Say,
em que a oferta cria a sua propria demanda, aquiasto que cria a renda. Dinamica que
permite ao capitalista da economia empresarialagastima de sua renda, servindo-se do
crédito (BELLUZZO 2009).

Em sua principal obraA Teoria Geral Keynes tratou do carater instavel do
investimento privado. Ou ainda: sera a expectativaspeito da evolucado do rendimento do
novo capital produtivo e o sentimento de segurgrgporcionado pelo dinheiro que irdo

determinar, em cada momento, o desempenho dasmeiamnde mercado.

A partir dessa analise, o autor elabora o princg@@aodemanda efetiva, ponto de
interseccdo entre oferta e demanda que correspandenm dado volume de emprego.
Conceito que pode ser considerado um dos pilarésadia keynesiana para o entendimento
da economia, jA que na teoria classica, a demafetevae comporta infinitos valores,
caracterizando a irreal tendéncia constante aocopénprego. A teoria keynesiana, em
contrapartida, o volume de emprego € decidido patgsresarios em funcdo das expectativas
de lucro presente e futuro, e depende da func@lem@nda agregada que, por sua vez, resulta
do consumo e do investimento (KEYNES, 1982).

Assim, o desempenho da economia capitalista varabgy do volume de gastos que
0s empresarios detentores dos meios de producgibanoos controladores do crédito estardo
dispostos a realizar, criando mais renda e maisregop Fica claro, portanto que o0s
capitalistas gastam na expectativa de obter lug@sndo renda por meio da remuneracéo

dos fatores de producéo.

¥ Uma economia monetéria da producéo é caracterjzeiddato de a producéo ser realizada com o objele
gerar lucro monetario. Como citado em Keynes apaijd 1999), “... a explicacdo para isso é evidete
emprego, pelo empresario, de fatores de produg@cspanentar seu produto, envolve o desembolsal@éo
produto, mas sim de dinheiro”.
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E importante aqui salientar o papel da moeda em eocomomia monetaria de
producdo. Para Keynes, a moeda é um meio de paganuaidade de conta e reserva de

valor com elasticidades de producao e de substduiglad.

Dessa forma, a semelhanca da incerteza que petodeiaa economia monetéaria de
producdo, a moeda passa a ser de primordial inmpiatpara garantir o adiamento do poder
de compra. Pode-se mesmo dizer que a moeda, pgnedce poder de compra transportavel
no tempo ou reserva de valor (entendido como pdel@ompra). Assim, conforme esclarece
MOLLO (2003, p. 462):

a moeda possui uma qualidade que a faz desejavel pesma e, por isso,

0 entesouramento ndo € uma atitude irracional, cassim pensavam 0sS
neoclassicos com relacdo a essa atitude, hajaavisijpdtese que adota essa
escola de pensamento, que a moeda tem uma nedelido sistema
econdmico a longo prazo.

Dai decorre a importancia do conceito “armadilhdigiaideZ”, em Keynes. Este
conceito, em parte, explica a crise que dominaoaauia monetaria da producdo, uma vez
que a analise da preferéncia pela liquidez parteatdo de incerteza que envolve toda a
economia e também da descentralizacdo das de@sieslesconhecimento do futuro, como

ja foi apresentado neste estudo.

Por isso, torna-se fundamental a importancia dersgs bancario como fornecedor
de crédito para lastrear as decisdes de investinmErtparte dos empresarios. Nesse sentido,
compreende-se a taxa de juros como um fendmenotanmejue decorre da preferéncia pela

liquidez e da demanda de moeda, como reserva de val

O capital financeiro tem de fato grande importan@ois, se, de um lado, é
fundamental para financiar os investimentos e atemexs expectativas dos empresarios, de
outro, ele precisa ser fortemente regulado pel@destpara permitir a “eutanasia dos
rentistas”, como defendia o autor (KEYNES, 198%16):

* Para melhor entendimento das peculiaridades deilinem Keynes, ler a seco Ill, do capitulo fitulado:
“As propriedades essenciais dos juros e do dinheiro

®> Armadilha de liquidez ocorre quando a taxa de junminal se aproxima de zero ou perde seu poder de
estimular a economia, devido a desconfianca dastegeNesse momento, a autoridade monetaria se vé
impedida de utilizar os instrumentos tradicionagadlitica monetaria, pois a maioria ndo espenadgs
retornos dos investimentos fisicos ou financeirosgmeatém seus ativos em depdsitos de alta liquickelzigar de
investimentos de longo prazo. O que torna a recemigda mais severa, contribuindo até mesmo pareliora
de deflacéo.
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(...) Os especuladores podem ndo causar dano, @usdind apenas bolhas
num fluxo constante de empreendimento; mas, acsitudorna-se séria,
guando o empreendimento se converte em bolhasrbithéio especulativo.
Quando o desenvolvimento do capital em um pais @mverte em
subproduto das atividades de um cassino, o tralatit® a ser malfeito.

Assim, levando em conta tais consideracgdes feipgsta do pensamento de Keynes,
é possivel afirmar que, em relagdo a crise int@nat deflagrada em 2008, o estimulo a
busca de ganhos rapidos inspirou a preferénciargiesela por ativos liquidos, punindo

dessa forma os investimentos na producéao real deadwias.

1.3 Minsky e a teoria da hipotese da instabilidade fianceira

Com relacdo ao pensamento dito pds-keynesianoséeem Hyman Philip Minsky
(1919-1996) a melhor analise sobre o entendimemtodidamica internada das crises

financeiras do capitalismo.

A teoria pés-keynesiana, em particular, a Hipétisénstabilidade Financeira (HIF),
de Hyman Minsky, fornece subsidio para a compreenki funcionamento do sistema
financeiro e de sua capacidade de conduzir a ilidtde e a crise. Por sinal, ambas objetos
centrais de sua teoria; ciclicas e endogenas, selasncontram baseadas no movimento
capitalista em busca de maiores rendimentos, queiga em épocas de calmaria, quando

ocorre afrouxamento do arcabouco institucional (BKY, 1986).

Os choques exdgenos, portanto ndo sdo 0s causadasesrises, mas sim
estimuladores. As economias capitalistas, desssafggassam continuamente por um ciclo de

boom, crise, inflagéo, estagnacao, recuperacapans&o (MINSKY, 1986).
Para Minsky, existem trés tipos de unidades empaissa

a) O inicio de um periodo de crescimento estavedodmomia real, com os agentes
econdmicos e investidores agindo de forma consersad com expectativas geralmente
atingidas. Nesse periodo, o financiamento predamenda atividade econdmica pode ser
pago pelos fluxos futuros de renda dos propriogefo® financiados, isso porque 0s agentes

® para definicdes e analises mais aprofundadas/W8KY (2010), capitulo 9, “Compromissos financesire
instabilidade”.
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ainda atuam de forma cautelosa. Trata-se de umteagencomportamentbedge ele néao
precisa de novos endividamentos para arcar comtmma (MINSKY, 1986).

b) Em razdo do periodo de estabilidade econdmicde eretornos sobre o0s
investimentos dentro das expectativas, o prémia liplidez € reduzido, estimulando que os
agentes se disponham a arriscar. E quando aumet¢éaanda dos ativos financeiros no
mercado, de precos inflados. Nesse momento, ostesgéendem a tomar empréstimos
especulativos — dividas contraidas que visam ostmaento arriscado e de retorno incerto,
sobre o qual ndo se tem certeza de vai pagar mai®% juros, 0 que a0 menos manteria o
passivo estavel. Trata-se de um agente que assoomportamento especulativo (MINSKY,
1986).

c) De acordo com Minsky, é a partir das operac@peailativas que se inicia a
formacdo de bolhas nas economias de mercado finanogis desenvolvido e sem
regulamentacdo adequada. Neste momento, surget@argpa®s unidadePonzi que sdo
caracterizadas pela insuficiéncia das receitasdigude pagar os juros devidos (MINSKY,
1986).

Vale ainda acrescentar que, em Minsky, € possivebrdrar uma explicacdo de
como se desenvolve o processo de “instabilizac&stdilidade” — e isso, a partir de pontos
de vista distintos sobre o financiamento do investito: o ponto de vista do devedor e o do
credor.

Segundo o autor, a decisdo de empréstimo depend#) desco do tomador de
empréstimos quanto a rentabilidade esperada; @) ds emprestador quanto a insuficiéncia

de margem de garantia, no caso de o tomador n&o pag divida.

A partir dessas colocacgfes, fica claro que a ecnearda mais fragil quanto maior
for o nimero de unidades especulativas @mnz). E quando, como bem ressalta Mollo
(2011, p.31), “(...) qualguer mudanca que restragaondicbes de empréstimos inviabilizaria
os refinanciamentos, transformando as unidades@spigas enPonzie exigindo que, tanto
as unidades hedge gquanto as especulativas, vendas@ara pagar as dividas acumuladas”.

Assim, tanto na argumentacdo marxista, quanto na-k@gnesiana aqui
exemplificada em Minsky, evidencia-se que a mo#waglo capitalista no processo de

acumulacéo de capital é a busca pela rentabilidadseja, a maximizacéo do lucro.
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As elaboracgdes tedricas de Minsky também ajudadertificar o carater originério
das crises no capitalismo, criadas em geral pelgiliiftade financeira de um sistema
econdmico tipico de uma economia do endividamerai@cterizada pela subjetividade e pela

incerteza dos agentes econémicos.

Por fim, é preciso salientar que as argumentacéadarx, Keynes e Minsky aqui
brevemente apresentados servem de apoio ao métodoatise deste trabalho, auxiliando a

compreensao tanto da globalizacao financeira, quamtrise de 2008.
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2 Capitalismo Contemporaneo e a Hegemonia Financeira

O capitalismo mundial sofreu uma grande transfoédma ultimo quarto do século
XX, devido ao protagonismo que o capital financ@assou a ter no padrdo de acumulacao
do sistema. Dentro desse quadro, a crises de, 28080 grande parte das mudancas
econdmicas pelas quais passou 0 mundo nas Ultiézedas tem forte relagcdo com esse
desenvolvimento do capitalismo contemporaneo. Mmsa se compreender o Brasil perante
a crise doesubprimeé necessario abordar as transformacdes da econumdierna e como o

pais se inseriu nesse novo contexto.

Neste capitulo, a ideia é fazer uma andlise dacgoiancapitalista dos ultimos 30
anos, periodo conhecido pela escola regulacidristao Mundializacéo Financefrajue tem
como principal caracteristica a hegemonia do sditwanceiro, a liberalizacdo e a
desregulamentacédo da economia. Primeiramentenpdeete apresentar a origem dessa nova
fase, que comecou a ganhar forca com a crise dadécde Bretton Woods e a
desregulamentacdo da economia; em seguida, desalltaracteristicas desse periodo e como
ele refletiu na economia. Por fim, o foco vai deatao desenvolvimento da nova fase

econdmica e a insercao da América Latina nesseicena

" A Escola da regulagéo ou teoria da regulagéo éoamante heterodoxa do pensamento econémico gerori
francesa. Baseia-se no conceito de regulacéo edoadfteoria foi concebida em meados da décad®de,
com base nos trabalhos de Michel Aglietta, Andri@#®r, Bernard Billaudot, Robert Boyer, Benjamin i@be
Alain Lipietz. Teve como ponto de partida uma catsevera a economia neoclassica, a qual procurou
ultrapassar através de uma sintese eclética emtre&ianismo, marxismo, institucionalismo americano
historicismo alem&o e a Escola dos Annales. A dbrilichel Aglietta, Régulation et crises du cajstak
(1976) vale como fundadora desta corrente.

® Mundializacdo Financeira é o termo que a escokeglalacdo usa para retratar o novo padrdo de aagdou
capitalista, que surge nos anos 1970. Esse paddichécido como Globalizacao Financeira, ou séajiipdcao
em outras escolas.

° O Acordo deBretton Woodsoi resultado de uma conferéncia realizadeBeetton Woodsno New
Hampshire, Estados Unidos da América, em Julhd®dd,Ino final da Il Guerra Mundial e estabeleceregsas
para as relacdes comerciais e financeiras enfpaiess industrializados e tinha como objetivo asse@
estabilidade monetaria internacional e criar umaradem econémica mundial.
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2.1 Crise do Acordo deBretton Woods

O Acordo deBretton Wooddoi firmado em 1944, momento de grande turbuléncia
internacional e de contexto socioeconémico peculi®m de o mundo estar envolvido nos
confrontos da Segunda Guerra Mundial, anos antes] 329, havia ocorrido a maior crise

econdmica que o capitalismo ja tinha conhecido.

A Europa estava destruida, o comércio internaci@séhgnado, e era grande o risco
de o comunismo expandir sua influéncia por toddigente europeu. Nesse cenario, fazia-se
necessario criar um Sistema Monetario Internacig8dll) de modo a buscar um novo
modelo de desenvolvimento econdémico dentro dosaeraio capitalismo. Segundo Belluzzo
(1995, p.11):

Para evitar a repeticdo do desastre era necesaftas de tudo, constituir
uma ordem econfmica internacional capaz de alen@esenvolvimento,

sem obstaculos, do comércio entre as nacdes, déatregras monetarias
gue garantissem a confianca na moeda-reserva, stamento nao

deflacionario do balanco de pagamentos e o abasatd de liquidez

requerido pelas transagdes em expansao. Tratayaidanto, de erigir um

ambiente econémico internacional destinado a piarpion amplo raio de

manobra para as politicas nacionais de desenvattimendustrializacéo e
progresso social.

Sob a liderangca dos Estados Unidos, o AcordoBdetton Woodsfoi entéo
estabelecido, impondo o dolar como moeda domindmteovo SMI. Segundo esse modelo,
as demais moedas se alinharam ao dolar, a unezaoavalor fixo convertido em ouro. O que
permitiria & moeda norte-americana se tornar odgraivo de reserva internacional com o

surgimento do padrao ddlar-ouro.

Para tanto, os EUA tiveram de alterar as caratiter$sda sua economia, deixando
de ser um pais de pequena abertura comercialpfente protecionista, e passando a ser
provedor de liquidez internacional. Nesse contexioais seria a fonte da demanda efetiva e o
emprestador de Ultima instancia.

E preciso também destacar que o Acordddgton Woodgormalmente consistiu
em um novo sistema de regras e instituicdes pgrdarea politica econémica internacional.

Os planejadores deretton Woodsstabeleceram a criacdo do Banco Mundial (BID)de a
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Fundo Monetario Internacional (FMI), assim comadag@o das taxas de cambio fixas e dos
mecanismos para altera-las (DATHEIN, 2005, p. 3).

Outro ponto exaltado do Acordo, sobretudo por sgefensores: o de ser um
arcabouco de regras, que pregava a separacdo amtbancos comerciais e 0S outros
intermediarios financeiros, o controle qualitatsabre o crédito, o teto para a taxa de juros e,
principalmente as restricbes sobre a livre moviagid do capital. Isso resultou em um
controle de tal forma sobre o capital financeire gle tendeu a se direcionar mais ao crédito

bancario do que a compra de titulos financeirosHEMNAIS, 2005, p. 8).

2.1.10s anos dourados

O primeiro grande problema enfrentado apds a Ceméea deBretton Wooddoi
encontrar meios de garantir a liquidez necessanial@ares. No pOs-guerra, a Europa era
incapaz de fazer grandes exportacdes para os Edthddos e as instituicbes recém-criadas
para regular o novo SMI n&o tinham aporte sufielete recursos para afiancar a liquidez
internacional (DATHEIN, 2005, p. 4).

A solucao so6 foi possivel com o surgimento e oraciento da Guerra Fria, que
criou as condi¢cdes politicas para os Estados Unfdasrem substanciosas doacdes e
empréstimos para reconstruir a Europa — apoio o tonhecido como Plano Marshall.
Obviamente, nada foi de graca; e a Europa teveceiap em contrapartida, a entrada de
empresas americanas no seu mercado, a instalat@seie militares no seu territorio e adotar
o0 modelo de producéo fordista (DATHEIN, 2005, p. 4)

Se, de um lado os EUA estavam inundando o mundoddanes, de outro, o saldo
positivo em sua balanga comercial cobria grandte plessas emissdes. Como Triffin (1966,
p.13) ressaltou, 0s superavits comerciais dos &stddidos eram muito similares as reservas
de ouro dos demais paises; e, como eles ndo aquasse ouro, 0 superavit financiava a
demanda internacional por délar (KILSZTAIN, 19898p). E segundo Dathner (2001, p.5):

Nos primeiros anos (aproximadamente até 1960) tApateBretton Woods
foi amplamente benéfico para a economia dos EUArafdsferéncia de
dolares para a Europa permitiu compras de bensnécae dos EUA,
gerando saldos comerciais favordveis e baixo desgop quase sem
inflacdo. As empresas multinacionais aumentararodeipo econdmico dos
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EUA e sua capacidade bélica cresceu muito com sialagdes de bases
militares por todo o mundo. Portanto, houve umgugatado de hegemonia
econdmica, militar e politica, que pode ser chanted®ax Americana’.

O resultado desse processo de “ajuda norte-amatidan uma rapida e bem
sucedida reconstrucdo dos paises afetados pelandgedgbrande Guerra, além de uma
convergéncia entre as politicas econémicas dosl&sBociais pela busca e pela manutencéo
do pleno emprego e a atenuagdo dos mecanismosrdado@ue causavam as desigualdades
sociais. Até meados dos anos 1960, houve de fatoienaumento da produtividade somado

a um forte aumento dos salarios reais.

2.1.2A crise

Os frutos do sucesso dBretton Wooddoram muitos — tantos, que acabaram por
alimentar inUmeras de suas contradi¢cdes, gerantts& Assim, 0 primeiro aspecto a se
destacar € a recuperagdo das bases produtivasrai@aEprincipalmente da Alemanha e do
Japao, que reconstruiram suas economias por meastéenas industriais sofisticados, com
alta tecnologia e alta capacidade de inovacdo. Bnsegjiiéncia, o modelo dos grandes
superavits comerciais americanos sofre um baquivefeom a entrada dos potenciais
produtores, que passam a concorrer com a indakiside UA que dominava grande parte do
mercado, principalmente na década de 1950 e noguodee1960 (BELLUZZO, 1995, p.14).

Com o aumento dos déficits da balanca comercia¢ @afjamentos dos Estados
Unidos, mais a rigidez da conversibilidade das rased ddlar comecou a gerar desconfianca
nos mercados mundiais sobre a sua capacidade ders@o em ouro. Consequéncia: em
1971, foi suspensa a conversibilidade do délar amo e, em 1973, o mercado cambial de
paridade fixa foi transformado em sistema de flpes sujas (BELLUZZO, 1995, p.14).

Aqui é importante citar Triffin (1989, p.91) e auseonhecido “Dilema de Triffin™:

O economista de Yale, Robert Triffin, identificoud@bilidade fundamental
do sistema monetério baseado no délar — na verdedqualquer sistema
monetario internacional baseado numa moeda naciosdtstados Unidos
tinham de incorrer em déficits do balanco de pagamse para prover
liquidez internacional. Mas, quanto maior e maislgrgado o déficit

americano, menor confianga os outros teriam déNashington continuaria
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a converter dolares em ouro a uma taxa fixa. Coesnltado, terifamos
eventualmente panico no sistema monetério.

Outro fator que abalou as estruturas do Acord8ré¢ton Wooddgoi o surgimento,
nos anos 60, de um mercado de moedas na Europazém da alta liquidez de ddélares no
plano internacional, propiciada pelos déficits do@sros. Nesse periodo, muitos bancos
americanos abriram sedes no continente europeufpgirada forte regulacédo exercida no
pais de origem sobre o setor financeiro. Dessa dapmmuitas empresas multinacionais
americanas comecaram a deixar de enviar seus lderoslta para o pais-sede, passando a
investir no novo mercado totalmente desreguladogeé estava fora do sistema de regulacao
proposto nos anos 40 (DATHEIN, 2005, p. 8).

Na década de 70, com o fim da paridade cambialne @ocrise do petroleo, o
euromercado sofreu uma forte expanséao e todo exieede capital originario da explosdo do
preco do petroleo foi revertido para o mercadoweddlares, gerando assim nova exploséo
de liquidez no quadro internacional. Como as tadascrescimento das multinacionais
europeias e americanas ja estavam em desacelegagide parte desses recursos foram
revertidos em empréstimos a juros muito baixos pargaises do Terceiro Mundo. Mais:
também foi na década de 70 que surgiram muitospdoaisos fiscais, como Bahamas e
Cayman, o que estimulou ainda mais 0s bancos eargles investidores a fugirem das

amarras da regulacao Beetton Woods

Além dos problemas causados pelo capital excedepé&da perda de uma regulacéo
do sistema sobre esse setor financeiro, outro faterajudou a abalar as estruturas do Acordo
de Bretton Wooddoi o esgotamento dos ganhos de produtividadeapos seguidos. Em
razdo de um cenario de alta real de salarios, cenpriamcipais economias capitalistas
trabalhando préximas do pleno emprego e com odcsiod fortes, comecou a ocorrer, a
partir do final dos anos 1960 e ao longo dos a®@®,Juma queda intensa nas taxas de lucro
das empresas.Segundo Carvalho (2002, p.49):

Conforme argumentalarglin&Schor® (1990), a diminui¢do do ritmo de
incorporacdo de progresso técnico rompe a regra cdscimento
proporcional entre salarios e produtividade que tmha inalterada a
distribuicdo funcional da renda. Isso e mais o akade precos de matérias
primas, em especial, o petrdleo, conduziram a @&ulda parcela dos lucros

1 MARGLIN, S.; SCHOR, J.B. (orgsYhe golden age of capitalis®xford: Oxford University Press, 1990.
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no produto e a um desestimulo ao investimento. iGeraios esses
aspectos, pode-se afirmar que o proprio crescimeatmémico criou 0s
obstaculos a sua continuidade.

Nesse cenario extremamente complexo, de esgotardenteodelo construido por
Bretton Woodsos EUA tentaram recuperar o controle sobre orddgéaa reafirmar sua
hegemonia. Ao elevar os juros unilateralmente 8@® 1parte do ddlar que estava circulando
pelo mundo voltou para os titulos do tesouro arards — e 0s juros acabaram por subir em
todo mundo, gerando forte recesséo internacioralse da divida nos paises do Terceiro
Mundo, caso do Brasil. Segundo Belluzzo (19955). 1

Se alguém desejasse marcar uma data para a derfitaldda arquitetura
de Bretton Woodderia alguma chance de acertar, escolhendo outdbro
1979. N&o se trata apenas de constatar que osoEdtenidos deixaram de
exercer o papel de “pais residual”, isto €, de pajgaz de amortecer as
tensbes - tanto as inflacionarias quanto as re@sssi do sistema,
funcionando como fonte auténoma de demanda efetamder oflast resort
Ao impor a regeneracéo do papel do dblar comovaseriversal por meio
de uma elevagcdo sem precedentes das taxas de gsrdsstados Unidos
deram o derradeiro golpe no estado de convencdes sqatentara a
estabilidade relativa da era keynesiana.

O Acordo deBretton Woodgoi muito importante para o renascimento da ecaaom
mundial, apés anos de crises e guerras. Entrecasla® de 1950 e 1960, o mundo chegou
mesmo a conhecer um momento Unico de crescimettoganhos sociais dentro do modelo
de producéo capitalista. Entretanto, ele acaboepiar em colapso, o que se explica em boa
parte pelo sucesso alcancado por esse padraostenteato. A partir do choque dos juros de
1979, com o esgotamento do Acordo Bleetton Woodsteve inicio um novo ciclo de
acumulacédo capitalista, agora baseado na hegerdoncapital financeiro e marcado pela
liberalizacdo, pela desregulamentacgéo e pela ifigtde da economia.
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2.2 A globalizacéo financeira e a era neoliberal

Com a crise do Acordo dBretton Woodsa economia mundial enfrentou grandes
transformacdes, iniciando uma fase caracterizattagestralizacdo do délar, pelo regime de
taxa de cambio flutuante e pela livre mobilidadecdpital (CARNEIRO, 1999).

Nesse periodo, mais fortemente nos anos 1980 e, IOpadrao de acumulacao
capitalista mudou. E as bases do crescimento edoadque marcaram o0 pos-guerra, com
maior controle e intervengao estatal, cederam lagama forte liberalizagdo e a uma livre

mobilidade dos capitais.

Os simbolos politicos mais bem acabados dessasfamaracoes foram Margareth
Thatcher, na Inglaterra, e Ronald Reagan, nos Elb# um discurso conservador contra o
Estado e os impostos, ambos promoveram grandeode=sre desregulamentacées em seus
respectivos paises, um movimento que pode ser duadgreestruturacdo neoliberal. As leis
trabalhistas foram flexibilizadas, os sindicategitam seus poderes restringidos e o “Estado
do Bem Estar Social” sofreu um desmonte com o adetererbas. Por fim, 0s impostos,

principalmente das camadas mais altas da sociefdade reduzidos.

No campo das finangas, houve uma auténtica revologd a adogéo de inovacoes,
caso dos mecanismos de securitizacdo, sendbiedges’ os mais conhecidos. Esses
mecanismos, que tinham a principio a funcao deegeoto investidor dos riscos de mudancas

repentinas, se tornaram grande objeto de espeoul@sdanos seguintes.

Mais: uma revolucdo tecnologica se fez notar rereahte, provocando grandes
mudancas em setores como 0 da comunicacdo — o agilgéofi, de um lado, a livre
mobilidade do capital, mas dificultou, de outraegulacdo desse mesmo movimento. Hoje,
um japonés pode colocar seu dinheiro no Brasil pgaha, sacar a tarde para mandar de
imediato & india e finalmente transferir, depoigatdar, para os EUA. Tudo isso, sem sair da

frente do seu computador, em Téquio.

Outro setor que sofreu profundas alteracfes fa todistica, principalmente com a
invencdo dos contéineres, agilizando a locomocameleadorias, o que tornou bem mais

facil a rotina de produzir em diferentes partesndando. Com isso, inUmeras industrias,

! Hedgesdesignam uma técnica ou estratégia de cobertutiaates nos mercados financeiros provocadas pelas
variacdes e oscilaces de precos dos ativos eisg@ protecdo de uma determinada posi¢éo no nwe(atdl

ou futura) num determinado ativo. Para anular@ritoma-se uma posi¢éo no mercado de futurosudé ig
magnitude e de sinal oposto a posicao presente.
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principalmente dos paises desenvolvidos, puderansfarir sua producédo para aqueles de
mao de obra mais barata e leis trabalhistas magei atras da reducéo de custos. Processo
que gerou grande mudanca na divisao internacianédatbalho: as empresas, principalmente
as dos EUA, transferiram suas cadeias produtives ge paises periféricos, em especial, 0s

asiaticos.

A China é outro ator fundamental da nova ordemmcipalmente nos anos 2000, ao
receber grande parte dessas industrias, 0 quewléetdgica até entdo vigente na relacéo
centro-periferia. O que fez da China mega proddeomanufatura, alcancando expressivas
taxas de crescimento, além de desenvolver intemt@ngeande e complexa cadeia produtiva.
Em contrapartida, para se tornar a grande “fabgicdal’, a China investiu pesado em

infraestrutura e passou por forte processo de irdegaD.

O resultado dessa dinamica foi, primeiro, a mudargardem até entdo vigente,
pois 0s paises que antes eram 0s grandes expedatkomanufatura se tornaram os grandes
importadores; e, segundo, a queda expressiva @@sreobretudo na ultima década, dos

produtos industrializados, assim como o aumenic@Eaprecos dasommoditie”

A globalizacéo financeira também afetou a admiagsto das empresas devido ao
fortalecimento dos acionistas e sua busca por gamiwm curto prazo. Com isso, 0
planejamento mais duradouro perdeu for¢ca dentrocdgsoracdes; e, a titulo de diminuir
custos, muitas firmas optaram por grandes cortejnadros de funcionarios, perdendo, em
consequéncia, conhecimento intelectual. Outra ngadadministrativa de relevo: a tesouraria
ganhou papel de destaque, uma vez que 0s invesbisni@manceiros se tornaram tado ou mais

importantes que o investimento produtivo propriataelito.

Para estudar esse periodo da economia tdo amplereaj este trabalho ira priorizar
como fontes duas escolas de pensamento econdmredzds marxista e pés-keynesiana — a
escola regulacionista francesa que apresenta, ssugeautores, Francois Chesnais, Giovanni
Arrighi, Suzanne de Brunhoff, Gérard Duménill e Digue Lévy; e a escola da UNICAMP,
com Luiz Gonzaga Belluzzo, Ricardo Carneiro, Madi@ Conceicdo Tavares, Luciano

Coutinho e José Carlos Souza Braga. Nao sera flentnalise estudar as semelhancas e as

12 Commoditiegsignifica mercadoria em inglés) podem ser defisidomo mercadorias, principalmente
minérios e géneros agricolas, que séo produziddargmescala e comercializados em nivel mundil. A
commoditiesao negociadas em bolsas mercadorias, portargégsegos sédo definidos em nivel global, pelo
mercado internacional.
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diferencas das duas escolas, mas sim utiliza-laa paalcar as caracteristicas e as
consequéncias desse periodo histdrico.

Trata-se de um topico de fundamental importancia papesquisa, pois todas as
crises merecedoras de estudo tem como raiz o nodelomde acumulacao capitalista que se

tornou hegemaonico nas economias ocidentais a pagianos 1980, com a era neoliberal.

Esse estudo ird se dividir em seis itens. Em provlegar, pretende-se falar sobre o
capital portador de juros, que é o nucleo centaabiial dindmica econémica. A seguir, a
ideia € apontar as mudancas ocorridas no Sistenmetisldo Internacional, apresentando o
novo modelo cambial. Depois, apontar quem sdo @@&ioam 0S novos atores desse periodo.
O quarto item ira tratar da hegemonia norte-ameai@dos seus desdobramentos. O quinto
item vai abordar a légica financeira e sua intériera na administracdo das empresas. Por
fim, ser& feita uma analise da insercdo da Amératana no novo regime de acumulacao ao
longo das décadas de 1990 e 2000.

2.2.10 Capital portador de juros

Chesnais (2005), em seu livr@ Financa Mundializada diz que o capital portador
de juros é hoje o “centro das relagBes econbmicagiais” da nossa sociedade — capital que
busca se valorizar sem sair da esfera financeiHEENAIS, 2005, p.35). Em sintese, a
respeito do capital portador de juros, ele afirme: g

Esse capital busca ‘fazer dinheiro’ sem sair daradfnanceira, sob a forma
de juros de empréstimos, de dividendos e outroamegtos recebidos a
titulos de posse de acbes e, enfim, de lucrosdwscie especulacdo bem-
sucedida. Ele tem como terreno de acdo os merémdoeeiros integrados

entre si no plano doméstico e interconectados natéonalmente. Suas
operacdes repousam também sobre as cadeias complexaéditos e de

dividas, especialmente entre bancos.

Como foi mostrado no capitulo 1, o conceito detehjpiortador de juros se origina
em Marx, quando ele apresenta o modelo de reprodig&apital D-D’, que é 0 momento
em que ocorre a autonomizacdo do processo de tegodlo capital. Para entender esse
movimento, é necessario lembrar uma de suas leigsga saber, que o capital, dentro do

sistema capitalista, busca incessantemente acufioukagquando “livre”, tende sempre a
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concentracdo e a centralizacdo. Nessa dinamicambgohamento do capital, o0 D-D’ é um
catalisador, que facilita sua reproducao (BELLUZZD09, p.37). Belluzzo (2009, p. 37)
exemplifica esse processo destacando a confluéediateresses durante esse ciclo, segundo
ele:

A autonomia do capital-dinheiro sob a forma de tehpa juros e a
correspondente expansdo do sistema de crédito sdelementos que
permitem entender a centralizagdo do capital esaofwe interesses entre
bancos e industria. A modalidade de organizacdoitatisfa que
historicamente concretiza essa fusdo é a sociedadleima, cujo carater
“coletivista” se sobrepde aos capitais dispers@oanesmo tempo, refor¢a
sua rivalidade.

Porém, para se tornar hegemdnico dentro do sisngemporaneo, o capital
financeiro necessitou, por parte dos Estados, siegelamentacéo de politicas de controle de
capitais impostas nos anos anteriores a cri®relton WoodsGradualmente, nas décadas de
1980 e 1990, houve abertura das contas de capitsispaises, além de facilitacbes de
politicas que favorecessem a centralizacdo doatapd utilizacdo das dividas publicas como
“cooptadoras” das pressdes e interesses dos peistais sobre os periféricos (CHESNAIS,
2005, p. 35).

O resultado desse processo foi a emergéncia do feedoceiro sobre as demais
esferas da economia. Ou seja, como propde Carfi€®8®, p. 59): “a acumulacéo financeira
condiciona ou determina a acumulagdo produtiva’ordfisso, a liberalizacdo e a
desregulamentacdo, somadas ao fim dos entrave® arlobilidade dos capitais, fragilizaram
a soberania dos paises sobre suas politicas eaasdie se tornaram, em quase todo o
Ocidente, vulneraveis aos ditames da ditadura ¢eiaa. Ocorreram — e continuam a ocorrer
— casos de paises forcados pelos agentes reprégssntedp mercado financeiro a seguir a
cartilha recessiva de desmonte e de privatizacésuds economias. Chesnais (2005, p.35)

classifica o poder das finangcas em trés dimensdes:

A personificacdo dos “mercados” (seu antropomoidlsmao € trivial.
Exprime, simultaneamente, ao menos trés dimensdes paderoso
crescimento das financas. A primeira concerne agdmemto de autonomia
relativa da esfera financeira em relacdo a produoas, sobretudo em face
da capacidade de intervencdo das autoridades maset® segunda
relaciona-se ao carater fetiche, perfeitamenteifioé&tor, dos “valores”
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criados pelos mercados financeiros. A terceira terae fato de que s&o os
operadores que delimitam os contornos da ‘mundigdia’ financeira e
decidem quais agentes econbmicos, pertencentesiq jpgises e em que
tipo de transacdes participarao.

Nesse cenario, ndo é exagero chamar a era neblderalitadura financeira”. A
l6gica financeira e sua ideologia se tornaram pteseem toda a sociedade, cujos tentaculos
atingem quase a totalidade das atividades. Podpegss como exemplo da afirmacdo acima
a midia, que se tornou o disseminador da ideoldgiaeoliberalismo, ou mesmo os sistemas
politicos, que devido a seu modelo de financiamgmicado, se curvam aos interesses do
capital, tornando o sistema democrético algo digeLém termos de representatividade.

2.2.20 Sistema Monetario Internacional e o mercado camhl

O Sistema Monetario Internacional (SMI) é o formate funcionamento da
economia global, que se altera de acordo com asamgad nas correlacoes de forgas
existentes. S&o trés os pilares basicos do SMisgueansformam ao longo dos anos, a saber:
1) Forma da moeda internacional; 2) Regime de c@mki 3) Mobilidade de capitais
(CARNEIRO, 2002, p. 228).

Neste topico, o estudo ira mostrar como funciordacam desses pilares na atual
conjuntura econdémica, pois o seu funcionamentoués sontradicdes) serdo fundamentais

para recriar o ambiente da crise — principal objietaissertacao.

Assim, o primeiro ponto a ser abordado é a moeaniacional e suas fungdes, que
devem ser iguais as de uma moeda nacional, somguaito global. Ou seja, ela deve ser
meio de troca, unidade de medida e reserva de.\&lear definicho normalmente decorre de
um compromisso entre paises centrais, que fazeefidigdo da moeda baseados em suas
relacdes de forcas (PRATES, 2005, p. 266).

Tanto na fase da globalizacdo financeira, quant@er@odo de vigéncia plena do
Acordo deBretton Woodsa moeda internacional tem sido o dolar. Acontpee enBretton
Woods ele era atrelado ao ouro e tinha certa paridade as outras moedas. Com o fim da
conversibilidade ao ouro em 1971 e o choque dassjem 1979, houve uma mutagdo no
sistema. O ddlar continuou a ser a moeda globas, aara com liberdade e forca para o

emissor, os EUA, que retomaram (e aumentaram) agerpTudo porque o ddlar deixou de
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ter lastro, ndo € mais vinculado a mercadoria realcom sua centralizacdo, os EUA
ganharam autonomia para ditar a politica monetaternacional. (TAVARES; MELIN,
2007).

Na era da hegemonia financeira, o dolar passaraezxe papel de moeda financeira
e os EUA comecam a pressionar os paises para gam abas contas de capitais e deixem
suas moedas flutuarem, permitindo ao dolar cungua@s novas fungbes, como exemplifica
Prates (2005, p. 266):

A denominacdo em délar das operacfes plurimonstédi@ securitizacao,
arbitragem etc.) realizadas no mercado financeit@rnacional cumpre trés
funcdes primordiais para o0s investidores globaisrndce liquidez
instantanea em qualquer mercado; garante segunasgaperacdes de risco;
e serve como unidade de conta da riqueza finaneeit@al, presente e
futura. Ou seja, o délar passou a cumprir 0 papeindeda financeira de
origem publica, capaz de cumprir o papel de denadudn comum da
riqueza financeira global (TAVARES; MELIN, 1997).ds titulos da divida
americana consolidaram sua posi¢do como um ref@goro nos momentos
em gue a confianca dos investidores globais é déala

O regime cambial, ao longo dos ultimos 30 anosaécato pela adogcdo cada vez
maior do cambio flutuante — em lugar do cambio fide Bretton Woods— e pela
hierarquizacdo das moedas nacionais. Essa novagwagao de poder divide as moedas em
trés grupos: o primeiro diz respeito ao dolar, fyuneiona como nucleo desse sistema, tendo o
papel de moeda de reserva global e funcionando @mercadoria de maior liquidez; o
segundo é formado pelas moedas dos paises cewmwaigrsiveis ao dolar; e o terceiro
apresenta as moedas dos paises periféricos na@rsiwais ao dolar (BRUNHOFIN
CHESNAIS, 2002, p. 69).

A figura abaixo, extraida do livrdDesenvolvimento em Crisale Carneiro (2002),

llustra esse sistema com perfei¢ao:
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Moedas Conversiveis

Moedas Nao Conversiveis

llustracdo 1: Operacéo do sistema monetario interngonal
Fonte: CARNEIRO, 2002, p.232.

A partir dessa divisdo internacional das moedadaeass de juros dos paises sdo
definidas. Os EUA, emissor do délar — o “coracaahnetario desse sistema —, estabelece a
taxa béasica de juros que todos irdo seguir. Quargmutros paises, de acordo com a posi¢ao
na hierarquia apresentada anteriormente, teratedare taxa de juros, além de depender do
potencial de conversibilidade de sua moeda (CARNEIR02, p. 231). Ou seja: o0 pais que
possui a moeda considerada ndo conversivel peload@rprecisa pagar juros elevados para

nao sofrer fuga de capitais.

Por fim, temos a mobilidade do capital que, nesseorciclo, € marcada pela
liberalizacdo e pela desregulamentacdo. Essa guiaadmodelo anterior teve origem na
perda de eficacia dos mecanismos de regulacdo moma&riados no sistema diretton
Woods com o surgimento do euroddlar e dos mercadodet@saNesse cenario, agravado
com as crises dos anos 70, uma guinada conservadabau por acontecer no fim daquela
década, capitaneada por Margareth Thatcher e R&&gldn, e que iria culminar com a onda

de politicas neoliberais, nas décadas posteriores.

Somada a essas novas politicas para destravarcidacio do capital e dando
sequéncia a logica de valorizacdo financeira, moss @980 e 1990, uma revolugdo na
comunicacao conduz a inovacgdes financeiras: a idelde de mobilidade do capital se torna

incomparavelmente maior do que em qualquer outtioge da historia.
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2.2.3Principais atores e as empresas dentro da nova légifinanceira

Nessa nova dinamica econdmica, o0 capital financeaieo torna a principal
personagem e sua légica de acumulacdo passa anicifin todos os setores da economia.
Aqui o estudo pretende discutir como a logica fogara transformou a estrutura da economia
real. Ou ainda: quem s&0 0s novos atores econdmyio®ssurgiram com essa dinamica e

como ela influenciou os atores ja existentes.

Antes de falar sobre as empresas das décadas dmdmg financeira, porém, é
importante ressaltar o que ocorreu com o0s seta@3$ufivo e empresarial nos anos que
precederam a emergéncia do setor financeiro. Bata, tvale citar Dumeénil e Lévy (2007, p.

3), que muito bem retrataram essa situagao:

O poder e a renda da classe capitalista foram didhds depois da Grande
Depresséo e da Il Guerra Mundial. Durante o com@sankeynesiano ou
socialdemocrata (entre a Guerra e 0os anos 197@yamros administrativos
(gerentes) das grandes sociedades por acfes (Aa das suas empresas) e
0s empregados publicos superiores (na definicdo g@aditicas)
desenvolveram comportamentos mais autbnomos, nais qupoder e 0s
privilégios da classe capitalista se encontraransideravelmente reduzidos,
ainda que nao radicalmente apagados. Crescimemiirego e progresso
técnico tendiam a se tornarem alvos bastante amt@dndependentemente
da remuneracdo da propriedade (em dividendos es)jutdma fracdo
bastante importante dos lucros permanecia nas eagpre era investida
produtivamente. A rentabilidade das instituicOeafiiceiras era tipicamente
baixa (em particular, no contexto da propriedadaipg dessas instituicbes
financeiras). Em paises da Europa e no Japdo, pagses da Periferia,
institucionalidades alternativas, frequentementan@das de “economias
mistas”, foram estabelecidas e revelaram-se muitwegtosas. O Estado
estava fortemente envolvido na gestdo econdmica;vérios casos, a
propriedade de setores inteiros da economia enaférdda ao Estado. Os
EUA atravessaram tais transformacdes, mas numa dmedi
consideravelmente inferior & Europa ou ao Japéo.

Esse foi o quadro até meados dos anos 1970, consea de Bretton Woods
Entretanto, uma forte mudanga ocorreu com a emei@émo setor financeiro e sua
liberalizacdo. Nesse novo momento, como Marx jatraesa, o capital, quando em liberdade,
tende a centralizacdo para aumentar sua valorizdc&sse respeito, temos exemplos bem
acabados dessa centralizagdo, com o surgimentfundss de pensao e dos fundos mutuos,
gracas ao fortalecimento das politicas de “desimgdiacao” financeira no periodo. Esses
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novos participantes, somados aos bancos, segusadmraetoras e as proprias empresas

transnacionais, sdo considerados os principaisstta Globalizacao Financeira.

Em relacdo aos fundos, sua logica consiste ematieatr parte da poupanca dos
agentes de modo a aumentar o poder de barganisperutacao financeira. Segundo Sauviat
(2005, p. 109):

Receptéaculos privilegiados da poupanga financeos assalariados das
grandes empresas e das familias afortunadas ao tlogganos 80-90, num
contexto de aumento crescente das desigualdadesnda, os fundos de
pensdo e os fundos mutuos surgiram como o0s prigcipatores dos
mercados financeiros, transformando a amplitude,estrutura e o
funcionamento desses mercados. Tornando-se osipaim@cionistas de
empresas, mas também seus principais emprestadmgs) como dos
Estados, puderam reivindicar um duplo poder, depipetario” e de credor,
e fazer novas exigéncias.

A partir dessa colocacéo, é possivel observar ditadg da l6gica essencialmente
financeira em relacdo aos diversos setores econémicomo ha hegemonia do capital
financeiro, a riqueza deixou de ter como seu patardizador o setor produtivo e passou a
ser gerida basicamente pela esfera financeiras@ respeito, Chesnais (1995, p. 19) diz:

O triunfo de uma abordagem essencialmente rentigia,obsessédo € mais a
apropriacdo de riquezas do que sua criagdo medimmkacdo da producéo,
foi fortemente facilitado pelo surgimento de nof@snas de centralizacdo
do capital-dinheiro, que ndo fossem os bancosneasdradicoes e a relativa
disciplina que esses haviam aceitado outrora. Gcienento dos grandes
fundos de pensédo anglo-saxdes e japoneses, assimarpele dos fundos
comuns de aplicacdo e de gestdo de portfoliostdegimutual fundg
geraram instituicbes que lidam com massas finageigigantescas,
procurando se valorizar por meio de formas e @#&érpuramente
financeiros. Essas massas buscam maior rental@lidatambém, maxima
mobilidade e flexibilidade, sem ter nenhuma obridga@ ndo ser a de
crescer/valorizar-se. As consequéncias de suasagjey sobre a
acumulacdo e o nivel de emprego ndo sdo de seasste No entanto, 0s
principais beneficiados pela “globalizacdo finargkiforam justamente
essas operadoras financeiras de um tipo qualitagimge novo. Trata-se com
frequéncia de formas de centralizacdo de capifajebos ja antigas, mas
gue nunca haviam se beneficiado de uma fase deudecdn tdo longa
guanto nos “trinta anos gloriosos”. Seu adventoresgnta um salto
qualitativo no processo de restauracdo do “podeesspr’ do capital
rentista que Keynes tanto temia e denunciava.
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Dentro dessa nova dindmica, as empresas de caitto sofreram grandes
transformagdes na sua gestdo administrativa — snwéaes as empresas necessitam de
planejamentos de longo prazo, principalmente quaedopta por grandes investimentos que
levam um tempo para maturar. Acontece que a denwmdapital financeiro ndo tem tempo
para esperar, exigindo a maximizagdo do ganho rio ptazo custe o que custar. Sobre esses
rentistas, que controlam as ac¢des das empredasn PA005, p. 140) afirma:

Esses atores praticam uma politica acionaria natit@, que repousa sobre
dois principios fundamentais:

. as empresas devem estar organizadas de manaira guontrole
externo pelos acionistas possa se exercer plenament
. 0s objetivos perseguidos pelas empresas devemorsentados

prioritariamente a “criacdo de valor acionado”pigt, @ maximizacdo do
valor do patrimdnio do acionista.

Como o setor financeiro acabou se apropriando aedgs firmas mundo afora e os
investidores institucionais se tornaram os prinsigdayers de suas gestdes, passou-se a
exigir ganhos imediatos para contemplar os integessntistas. Em consequéncia, grandes e
meédias corporacfes comecaram a fazer reestrutgrpgdautivas, baseadas em pesados corte
de custos. Mais: as tesourarias das empresas c@ameegater papel de destaque dentro das
corporagBes — ao invés da producdo, muitas del@saop por investir no setor financeiro

para maximizar o lucro.

Simultaneamente as mudancas administrativas, rass1880 e 1990, uma auténtica
revolugdo atingiu o setor de logistica, permitindmma brusca queda dos custos,
principalmente de transporte de cargas. Nesse iogmirde as empresas tém a opcao de
produzir em diferentes localidades sem gastar fiaguna mobilidade das mercadorias, os
trabalhadores de diferentes paises passaram ar@meotre si e as empresas a pressionar 0s
governos para diminuir o custo trabalhista. Sokee éema, Plihonn CHESNAIS, 2005, p.
134) diz:

Uma das caracteristicas do novo capitalismo, démejar seus promotores,
€ estabelecer uma nova relacao de forcas em fagodetentores do capital
na economia mundial. O objetivo era reconsiderarompromisso entre
capital e trabalho, fundado sobre a divisdo doshamrde produtividade,
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assim como o papel ativo das politicas publicas, lgaviam prevalecido na
fase fordista do capitalismo e reduzido provisoeata o poder da financa.

Assim, os altos indices de produtividade alcancadasdécadas de 80, 90 e 2000
pouco representaram em ganhos reais para os udbadls. Ao contrario. Além de ter
roubado parte dos empregos (em razdo do grandeatesnologico, os trabalhadores foram
substituidos por maquinas), houve forte pressaibigeopor parte dos agentes representantes
do capital para que os governos, em varias padeswhdo, adotassem reformas trabalhistas
de modo a diminuir os direitos dos trabalhadoresssi contexto, os sindicatos tiveram seu
poder de barganha fortemente reduzido e a rend@&ardédrabalhador cresceu bem menos
gue os ganhos financeiros, aumentando a desigealdad

2.2.4A Hegemonia Norte Americana

Os Estados Unidos sairam mais favorecidos da SagGuoerra Mundial do que
gualquer outro pais do bloco capitalista. Se, artaente ao conflito, eles ja eram a principal
economia do planeta, conseguiram se tornar ainds poalerosos com o fim da guerra. A
eles coube o papel principal na estruturacao da eetrutura do SMI no Acordo d@retton

Woods além de impor o délar como moeda internacional.

Como ja foi demonstrado, para recuperar as ecoisoneisiruidas durante os longos
combates, os EUA tiveram de injetar uma quantidamesideravel de ddlares em varios
paises, além de tornar sua balanca comercial @eifecicom o resto do mundo. Esse déficit
inicial, acrescido dos gastos com a Guerra Frimcipalmente no periodo da Guerra do
Vietnd (1955-1963), deixaram o governo com altissiméficits correntes. Para complicar o
quadro, nos anos 70, as economias da Europa epéo jlase encontravam recuperadas dos
prejuizos causados pela guerra, com novas indsisteia@lto grau de competitividade, aptas a
disputar o mercado com as industrias americanas (BEZO, 2005, p.227). A respeito
desse periodo, Belluzzo (2005, p. 227) analisa:

A rapida recuperagdo das economias europeias petaeslar crescimento
do Japdo foram causas importantes do progressigsgasie das regras
monetarias e cambiais concertadas Bretton Woods A concorréncia
comercial das renovadas economias industrializedd@suropa e do Japéo e
o fluxo continuado de investimentos americanostalrgara o resto do
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mundo, além dos gastos da Guerra Fria, determinadesde o final dos
anos 1950, a ampliacdo do déficit do balanco dearpagtos americano e a
acumulacédo de ddlares nos bancos centrais da Eempdapao.

Os dolares excedentes queimavam nas maos dos beectrais e dos
agentes privados. Tinham, em geral, dois destamgliavam os depdsitos
no euromercado em formacdo ou buscavam a prontetidsfiguracdo no
ouro abrigado nos cofres deéort Knox Desde meados dos anos 1960,
comecaram a aparecer os primeiros sintomas deafddigirranjo monetario
concebido enBretton Woods(BELLUZZO, 2005, p. 227)

Nessas condi¢cdes, muitos apostavam na queda dendwigeamericana durante a
década de 70, principalmente apdés o print2id973) e segundd (1979) choques do
petréleo. Porém, com a politica econémica que ahegeer chamada, por algumas vozes, de
“Reagnomics a partir de 1979 os EUA reverteram essas tendénetomando o controle
financeiro internacional por meio da diplomaciadidar forte e do aumento brutal das taxas
de juros, iniciativa tomada por Paul Volcker, enfiiesidente dd-ederal Reserve Bank
Medidas que geraram uma recessao generalizadantirms destinos da economia mundial
dependentes das acdes da poténcia norte-amerCame explica ainda Belluzzo (2005, p.
227):

Na esteira da decisdo do Federal Reserve eclaiiseada divida externa da
periferia. A América Latina foi atingida com esgaiiruléncia. Ao mesmo
tempo, engordadas pelas taxas de juros elevadaasnairam-se as dividas
publicas dos Estados Unidos e da Europa. Com @ ddfgervalorizado, os
Estados Unidos inverteram sua situacdo externasapa® da posicido
credora para a devedora. Os bancos internaciondesgm se beneficiar da
formidavel expansdo da divida publica norte-amaecaOs papéis do
governo americano e as taxas de juros elevadaswiem socorro do ativo e
da rentabilidade dos bancos credores, num momenigue a divida latino-
americana sofria forte desvalorizacéo.

A partir de entdo, € sobre 0 peso e a reputac@uaealivida que os EUA
sustentaram a supremacia do dolar e, com isso, ISmparam a
‘transnacionalizacdo’ de seu mercado financeir@ eapitais e a metastase
“global” de sua grande empresa.

Assim, é possivel dizer que, nos anos de implemg@atda globalizac&o financeira,

ocorreu “a retomada da hegemonia americana” , ¢@mbem explica Tavares (1985) em seu

130 primeiro choque do petréleo ocorreu em 1973nda@s paises produtores diminuiram a producéo e
elevaram o preco do barril de US$ 2,90 para US851d4m apenas trés meses.

4 0 segundo choque do petréleo ocorreu em 1979 dguasuve a revolucéo fundamentalista no Ird, qaeier
dos principais produtores. O resultado foi outltosaos precos desse produto que era e ainda éarherdal
para economia.
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artiga', intitulado com esse nome. O que a autora ap@esEsse estudo sobre a economia
dos EUA é como sua vitdria “politico-ideolégica’sea dominacdo econdémica, a partir dos
anos 1980, foram precedidas por um reenquadranpemtparte do governo americano do
“movimento policéntrico”, que ja vinha ganhandockbia partir da ‘transnacionalizacéo’ dos
capitais de origem norte-americana nos anos postsria Segunda Guerra Mundial. Outra
questdo importante que Tavares analisou diz resgeitendéncia de uma nova divisao
internacional do trabalho, em que os EUA passaeaimente a se comportar como poténcia
capaz de reordenar a economia mundial, com bas@removo tipo de globalizacdo de sua

prépria economia.

Com a politica do Reaganomic®’ , além do brutal aumento das taxas de juros, o
governo Reagan cortou profundamente os gastoscp@blia area social, aumentou o
dispéndio no setor de armamentos bélicos e corsogastos com o Estado de Bem Estar,
trocando despesas em capital social basico potasjoem armas. Também cortou impostos
dos mais ricos, transferindo a renda em favor assel endinheirada.

A subida abrupta dos juros levou os paises devedirbancarrota, forcando os
demais paises a um ajuste recessivo e sincronadoas iniciativas colocadas em pratica
pela politica monetaria americana. A partir dessenanto, o sistema de crédito interbancério
orientou-se para os EUA e o sistema bancario paasficar sob o controle da politica
monetaria dd-ederal Reserve SysteffRED). As flutuacdes das taxas de juros e do admbi
foram mais uma vez ancoradas ao dolar: por meiasded movimento de liquidez

internacional se colocou a servi¢o da politicaalisenericana.

Em outras palavras, o FED desempenha um papelatemtsse jogo global,
provendo liquidez, garantindo a rentabilidade alorvda moeda internacional. Mais: o FED
passa a dispor de autonomia para definir os patsmda taxa de juros americana,

independentemente dos interesses da banca intamabeidos especuladores.

Assim, todos os paises desenvolvidos do mundosquei que fossem a orientacao
politica dos seus governos — socialista, socialedeata, conservador etc. — acabaram por se

* TAVARES, Maria Conceicédo A Retomada da Hegemonia Norte-America@ampinas, IE/UNICAMP,
mimeo, 1985.

'® Reaganomicse refere a politica econémica promovida peloigeese dos Estados Unidos, Ronald Reagan,
durante a década de 80. Os principais pilares ligcaceconémica d®eaganeram:

a.Reduzir gastos do governo, principalmente osisoc

b.Reduzir impostos sobre rendas mais altas e gadhoapital,

c.Reduzir regulacéo da economia pelo governo,

d.Politica monetaria restritiva para reduzir igfe.
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alinhar em relagdo as politicas cambial, monetarifiscal. Um equilibrio da economia
mundial que conduziu a maioria dos paises a prgimléticas monetarias e fiscais restritivas,
de cunho recessivo, para obter superavits comgmiascentes como forma de compensar 0s

déficits comerciais da poténcia hegemaonica.

Com o aumento do volume de capital ficticio, a elgslacdo cambial e financeira
atingiu o globo por inteiro. E o capital financeirem seu jogo especulativo, s6 tem
contribuido para reforcar a posicao financeira diard Como explicam, a seguir, Tavares e
Belluzzo (1980, p.101):

A autonomia do capital financeiro em sua forma agital a juros assume
aqui contornos dificilmente imaginaveis por Marx seus piores pesadelos.
Pior do que isso, pelo fato desta autonomizac&tas@través da operacao
de um circuito intrabancario, que nao mais respeimhum padrdo
monetario estavel, o jogo especulativo imobiliza@stroles exercidos pelos
Bancos Centrais, inclusive os dos paises de moeda, fque estéo
obrigados, periodicamente, a socorrer as moedeasfréNo caso particular
do ddlar americano, qualguer que seja a posicdaidmco de pagamento ou
a posicdo do Tesouro, a solidariedade dos circuitogapital financeiro,
indissoluvelmente ligados a suas matrizes, obrigar (g um socorro
periodico do dodlar, quer a submissdo das demaislasoaos movimentos
deliberados de sua desvalorizacéo.

Nesse momento de globalizacdo da economia murd@bjar é o principal agente
da ‘financeirizacdo’ crescente, em particular, d@gcados globalizados. Moeda que passa a
cumprir trés funcdes primordiais para o capitarinacional: 1) prové liquidez instantanea em
qualquer mercado; 2) garante a seguranca nas Opsrde risco; 3) serve como unidade de
conta da riqueza financeira virtual, presente eréu(TAVARES; MELIN, 1988, p. 64).

Isso significa que o dolar hoje cumpre o papel deda financeira em um sistema
desregulado, onde nao existem paridades cambigés festabelecidas por um padréao
monetario rigido. Portanto, as fung¢bes centrais df@ar, no sistema monetario
‘financeirizado’, passam a ser a de segurancaeahitragem (TAVARES; MELIN, 1998,
p. 65).

Mais: o dolar € a moeda que se torna referéncigaibria, pois o aumento da divida
dos EUA gera liquidez para os ativos internacignaige utilizam a moeda americana nas
carteiras de quase todas as instituicoes finarscéil@ssas circunstancias, a politica monetéria
norte-americana submete a economia global as t@mdedadecisdes sobre os juros e o
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cambio. Em retrospectiva, o ddlar, na condi¢do miealiimoeda de referéncia global, ndo
esteve sujeita a qualquer ameaca significativa enmum momento até os dias atuais, nem
mesmo em 2008, quando a crise acertou em cheiooroméa dos EUA (TAVARES,;
MELIN, 1998, p. 67).

2.2 .5Resultados da era neoliberal

O neoliberalismo, ou ainda, a faceta politica eitad6da hegemonia financeira,
nasceu logo apos a Segunda Guerra Mundial na Ewaopa América do Norte, mas sO
ganhou expressao politica em meados dos anos D97@ crise do consenso keynesiano —
momento em que se tornou a forga politica e idémdddos interesses do capital financeiro,
disseminando seus valores e licdes pelo mundoétaslds de 80 e 90 (ANDERSON, 1995).

Segundo Dumeénil e Lévy (2007, p. 1), esse estagicapitalismo destaca-se por
fenbmenos precisos na economia, “(...) a dinAmias fiavoravel da mudanca tecnolégica e
da rentabilidade, a criacdo de rendas a favor tesses mais abastadas e a reducdo da

acumulacao”.

Nos tépicos anteriores deste capitulo, foram datkb as caracteristicas desse novo
estagio do capitalismo. Agora, a intencdo serdarels resultados e as tendéncias marcantes
desse periodo de modo a obter uma compreensdamapla dos seus efeitos ontem e hoje.
Essa analise é fundamental para, nos proximosutagitntender o contexto global em que a
América Latina e o Brasil estavam inseridos nasdigs de 1990 e 2000, assim como debater

0s resultados e respostas do Brasil as crises dedseo.

A) Neoliberalismo: a base tedrica

Primeiramente, vale tecer uma breve analise sobisfia tedrica que esta por tras da
ideologia neoliberal de modo a seguir a maneiraedgergar a economia dos seus
formuladores. O neoliberalismo tem sua raiz nariwatclassica do liberalismo econdémico,
cuja esséncia esta na ideia de que o mercado teenejntervencdes, a ser equilibrado e
eficiente. Dessa forma, as pessoas e as instisigdeadas devem ter total liberdade, ou seja,
deve ocorrer a liberdade da empresa e de coméssin como o direito a propriedade

privada, sem intervencdo externa de qualquer espéesses mercados.
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Otica que perdeu forca apés a crise de 1929 e niodoeeem que o ‘keynesianismo’
surgiu e ganhou forca, até a década de 1970, quacwltieceu a crise d&retton Woods
Porém, na academia, ela ressurgiu sob nova fapsado Hayek (1944) lancou o livrd*
caminho da serviddp e depois, com Friedman, um dos mais influentedritos do
neoliberalismo econémico — principal apdstolo dedtss Monetarista e membro da Escola de
Chicago, que é o grande centro tedrico da idealdggsa se entender o pensamento e as
ideias desses autores e escolas, Sader e Eefitfio5) fazem uma sintese dos principais

pontos do pensamento de Hayek:

1. Qualquer tipo de planejamento econdmico porepadot Estado deve
ser rejeitado

2. E falsa a ideia de gue a economia e a societadernas, devido a
complexidade, requeiram planejamento e coordenpgéparte do Estado.
A concorréncia € a melhor forma de dar coordenacéaciedade tendo em
vista que ninguém pode avaliar todas as motivagéssndividuos nas suas
decisbes

3. O desenvolvimento da sociedade, por estar basead forcas
impessoais do mercado, ndo pode nem deve prowaaat@® econdmica de
ninguém

4, Decidir se aqueles que dependem da comunidaderig® gozar
indefinidamente as mesmas liberdades que os demais

5. O monetarismo € a politica econémica do nedalltseno.

A escola monetarista acima citada esté vinculadzeasamento de Milton Friedman
e tem seu centro em Chicago. Assim, a estabili@adedesenvolvimento de uma economia
capitalista dependem do uso “adequado” de instrtoeenonetarios, que devem controlar o
volume de moeda disponivel e de outros meios dampagtos. O monetarismo se apoia na
chamada teoria quantitativa da mo€ddrando conclusdes a partir dessa teoria paditca
monetaria mais adequada. Ou seja: a inflacdo, del@com essa corrente de pensamento
econdmico, é causada unicamente por um excessmedanem circulagdo. Portanto, ela é
responsabilidade exclusiva do governo, tendo eta gige € 0 préprio governo o responsavel
pela emissdo desse dinheiro e também por seussg&dssa forma, os economistas que

defendem essas ideias entendem o livre mercado clumdamental e rejeitam o

" SADER, Emir & GENTILI, Pablo (orgs.) Pés-neolibseno: as politicas sociais e o Estado democraRim.
de Janeiro: Paz e Terra,1995.

'8 A teoria quantitativa da moeda defende que o mivelprecos é determinado pela quantidade de neveda
circulacdo e pela sua velocidade de circulacéo.

48



‘Keynesianismo’, abominando qualquer tipo de reguatacdo econdmica, intervencao e

planejamento do Estado na economia.

A partir dessa andlise econdmica, os neoliberaisideravam que a crise do modelo
de Bem Estar Social do pés-guerra estaria no padmrssivo dos sindicatos e dos operarios,
gue pressionavam por politicas de aumento de catirdos gastos sociais do Estado,
diminuindo assim o lucro, corroendo as bases dmalagdo das empresas e aumentando a
inflacdo. A solucdo para todos os problemas estaiaadocdo de politicas liberais, que
buscassem desmontar o “pacto social democrata’ados do Acordo d8retton Woods
Mais: na visao liberal, o Estado deveria diminussicamente sua atuagdo na economia de
modo a que pudesse diminuir impostos sobre os mamdos e as rendas mais altas,
aumentando assim o incentivo para o capital realzainvestimento. O mercado da
desregulamentacédo, da livre concorréncia e da Imobilidade dos capitais iria gerar
eficiéncia e, como resultado, a maximizagdo dosrastes de todos 0s agentes seria
alcancada (FILGUEIRAS, 2000, p. 88).

B) Neoliberalismo: resultados

A era neoliberal, no entanto, ndo trouxe os redoftaesperados. Na verdade, ela sé
pode ser avaliada positivamente, quando se faz fosointeresses das elites financeiras:
afinal, seu maior resultado foi reafirmar o podas @inancas, apd6s um periodo de perda de

sua hegemonia. Segundo Duménil (2006, p. 185),

0 neoliberalismo nao €, de maneira alguma, um roatkeldesenvolvimento.
E uma nova ordem social marcada pelo restabeletingenhegemonia das
financas, isto €, fracdes superiores das classgtalestas e instituicbes
financeiras. E o resultado de uma luta de claSsms.objetivo é assegurar o
poder e a renda das classes capitalistas. Nigsobtdve um grande sucesso.
Seus métodos séo: 1) novas formas de gestdo dassamwoltadas para os
acionistas; 2) politicas econbmicas visando a iistadbe dos precos e das
taxas de juros reais elevadas; e 3) abertura datefiras comerciais (livre
mercado) e financeiras (livre circulacéo de cagjitantre paises de niveis de
desenvolvimento muito desiguais. Uma consequénegsad abertura das
fronteiras & colocar em concorréncia trabalhaddeesiundo inteiro, com o
objetivo de rebaixar os salérios e os direitosditabtas.

A hegemonia financeira marca principal desse peribdtorico, teve grande

contribuicdo dos avancos tecnoldgicos, principatmea area de comunicacao, que, somadas
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a livre movimentacgéo dos capitais e as inovac@esmfieiras, fizeram com que a velocidade e
as opcoes de movimentagado do capital aumentasséiginasamente, gerando o aumento da
acumulacédo em capital ficticio. Como é destacadgraiico a seguir, nos ultimos trinta anos,

a rigueza financeira cresceu em uma taxa bem su@eda economia real.
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Gréfico 1: Riqueza Financeira Real
Fonte: McKinsey Global Institute.

Esses ganhos financeiros se concentraram fortementi@po da piramide de renda
da nossa sociedade. A llustragédo 2, extraida do t€&ises e oportunidades em tempos de
mudanc¢d, de Sachs, Lopes e Dowbor (1992, p. 35 e 200537), destacada a segquir,
exemplifica bem essa concentracdo. Segundos o®auto

(...) os 20% mais ricos se apropriam de 82,7% ddareComo ordem de
grandeza, os dois tercos mais pobres tém acessenasa6%. Em 1960, a
renda apropriada pelos 20% mais ricos era 70 v@zzpliivalente dos 20%
mais pobres; em 1989, era 140 vezes.
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Distribustion of Income

1.4%

llustracao 2: Distribuicdo e concentracdo de renda
Fonte: Relatérios de Desenvolvimento Humano (1995 e 2005, p.37).

Essa concentracdo do capital pode ser percebidaétammo aumento de fusdes e
aquisicdes de grandes grupos, fato marcante namasltdécadas. As grandes cadeias
produtivas globais tém cada vez mais mauagers tornando-se grandes oligopdlios, com o
poder de decisdo concentrado nas maos de pouapmddeo estudo feito por matematicos
naEidgendssische Technische Hochscliil€H), de Zurich, na Suica, 737 grupos controlam
80% do universo das grandes corporacoes transm@@si@ngquanto um nucleo duro de 147
corporag@es, que controlam 40%, é quase todo camgedinanceiras (DOWBOR, 2012, p.
3).

O aumento da desigualdade também é notavel aovabseiproximo grafico — ele
destaca como a flexibilizacdo do mercado de traballenfraquecimento dos sindicatos e a
reducdo dos direitos trabalhistas fizeram com qutasse de empregados como um todo
recebesse cada vez menos, apesar de produzireadzais.
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Gréafico 2: Produtividade do trabalho e compensacaalo trabalho - (Nimero indice 1960 =100) Setor
Produtivo EUA

Legenda:

- Produtividade do Trabalho ( )
- Evolugéo da compensacéo do trabalho ( ----- }----
- Evolucéo dos salarios dos trabalhadores de “méay ........... )

Fonte: NIPA (BEA): Fixed Assets Table (BEA); OCDE.

No grafico anterior, fica evidente as perdas dabailhadores nos anos do
neoliberalismo: apesar do salto de produtividadpeattodo, ndo houve melhora proporcional
nos ganhos dos empregados — olhando a linha cantijue representa a produtividade do
trabalho, percebe-se, porém, um grande salto. Quanlinha tracejada, que destaca a
evolucédo da compensacéao do trabalho, nota-se untc@viamas ndo tao representativo quanto
o da produtividade. Acontece que ha um problenespeito dessa linha, pois ela diz respeito
aos beneficios, bonus e salérios de todos os h@d@les - sua evolugdo acaba por ser
ascendente por incluir a alta na remuneracao desigs e diretores das grandes corporacoes.
Ja a ultima linha mostra a evolucdo dos salarigstidnalhadores de “producédo”, excluindo
0s beneficios e as remuneragdes de gerentes erelrePara ter uma ideia do tamanho das
diferencas aqui simbolizadas, os trabalhadorespdedticdo” representam 80% do total de

pessoas em atividade na agricultura, no coméraimaustria e no setor de servicos nos EUA
(DUMENIL; LEVY, 2012, p. 16).
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A concentracdo da renda, também fica evidente,dpar examina o percentual da
renda global que os 1% dos mais ricos passam @ grafico a seguir deixa claro como essa
percentagem aumentou nos EUA durante as décadhisenas. Um fendbmeno, como ja foi
demonstrado neste estudo, que se deve ao baixoinoeeso dos salarios reais e ao

estratosférico crescimento dos ganhos financeiros.
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Grafico 3: Participagéo na riqueza dos 1% mais rice nos Estados Unidos, 1913-2006.

Fonte: PALMA, GabrielThe revenge of the market on the renti#vby neoliberal reports of the end of history
turned out to be prematur€ambridge Journal of Economics: 2009, vol. 33, §19-69, p. 836 baseado em
PIKETTY e SAEZ.Income inequality in the United States, 191998 Quarterly Journal of Economics: 2003,
vol. 118, n° 1, pp. 139.

Nota: Definese renda como a renda anual bruta apontada nasalgig#s de imposto de renda, exceto todas as
transferéncias governamentais e antes de impostertla da pessoa fisica e impostos retidos na #®nte
deduzidos da remuneragéo (mas apos impostos retidfmmte devidos pela fonte pagadora e impost@oida

da pessoa juridica). Obs.: Médias moveis de trés éb), inclusive ganhos de capital realizadosef@juidos

0s ganhos de capital.

Além do crescimento enorme da desigualdade, ouracteristica latente nos
ultimos anos € o aumento da instabilidade finaaceiem nenhum outro momento da historia
do capitalismo ocorreram tantas crises seguidagifenentes partes do globo. Bresser-Pereira
(2010, p. 51) cita, em seu textA ¢trise financeira global e depois: um novo cajpsialo?,

estudos de varios autores que mostram como as sggernaram mais frequentes:
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(...) segundo Bordo e outfdsenquanto no periodo de 1945 a 1971 o mundo
passou por apenas 38 crises financeiras, entre e9B®7 passou por 139
delas, ou seja, no segundo periodo, houve enseetrguatro vezes mais
crises do que no primeiro. Segundo um critério rdifee, Reinhart e
Rogoff? identificaram apenas uma crise bancéaria de 194978 e 31, de
1976 a 2008.

O aumento da instabilidade se deve muito a diss@ciantre a economia real e a
financeira. Ou seja: o setor financeiro, que tighéuncédo de apoiar o desenvolvimento
produtivo nos Anos Dourados, passou a se reprododimgenamente. O resultado é o contato
com uma economia frequentemente em estgmzf, como diz Minsky, gerando forte
aumento da instabilidade dentro do sistema. O @meém é destacado no grafico a seguir, de

autoria de Reinhart e Rogoff.

A Grande Depressio Primeira Crise Financeira Global do séc. XXI
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Grafico 4: Proporcao de paises em crise bancaria,9Q0-2008, ponderada por participagdo na renda
mundial.

Fonte: REINHART, C. N.; ROGOFF, K. SBanking crises: an equal opportunity merfa¢¢BER Working
Paper, 2008, n°® 14.587, dez., p. 6.

Nota: A amostra abrange todos os 66 paises listzldsbela Al [da fonte citada] que eram estados
independentes no ano respectivo. Foram usadosan@stos de ponderacgdes pelo PIB, 1.913 pesospara
periodo de 1800 a 1913, 1.990 para o periodo &81fré e 1990, e, finalmente, 2.003 para o periodt¥8é a
2006. Os dados de 2007 e 2008 elencam crises nieadus Bélgica, na Alemanha, na Hungria, no Japéo
Holanda, na Espanha, no Reino Unido e nos Estadm®sl A figura apresenta uma média movel de més.a

Y BORDO, M.et al “Is the crisis problem growing more severeEtonomic Policy: 2001, abr., pp. 53-82.
% REINHART; ROGOFF. “Banking crises: an equal oppoity menace”. NBER Working Paper: 2008, n°
14.587, dez., Apéndice, p. 6.
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Outra caracteristica marcante das ultimas décadgseda do lucro retido, formula
criada por Duménil e Lévy com o objetivo de entera que houve, nesses Ultimos anos,
um deslocamento entre taxa de lucro e taxa deigrest do capital fixo. Para tanto, os
autores resolvem, gradualmente, retirar da taxhcte os efeitos dos impostos, dos juros
liquidos e dos dividendos liquidos. Quando toddsseisens sdo retirados, o indice que sobra
€ a taxa de lucros retidos, calculada sobre ovaasisjuido do setor privado. O resultado: a
taxa de lucros retidos tem tendéncia negativa d&9@8, tornando-se negativa em 2009,
como é demonstrado no Gréfico 5 ( DUMENIL e LEVY02, p. 25):

1952 2009

| | | I | ] } I | I
1955 1065 1975 1085 1995 2005

Grafico 5: Duas medidas alternativas das taxas dedro: Setor corporativo ndo oficial
Legenda:

Taxa sobre os fundos préprios, apds o pagamentoeag( ......... )

Taxa de lucrosretidos ( _ . _._.)

Fonte: DUMENIL; LEVY, 2009, p. 25.

Por fim, a ultima questdo que se pretende aquidaba¥ a da destruicdo do meio
ambiente. Ela ndo é apenas fruto do neoliberalisnag, sim do modo de producéo capitalista
e dos seus avancos tecnolégicos, que alcancaramexdernalidade negativa a destruicdo e a
poluicdo de parte do nosso habitat. Para enfrestse desafio, 0 mercado parece nao ser a
melhor opc¢ao, pois sua logica é a da busca peteizatdo do capital, ndo a de diminuir esse
tipo de deseconomia causada pela producéo. Ou: @iridgica da ideologia de liberalizagédo
do mercado € outro risco para o surgimento de nonsss para as nossas sociedades. A esse

respeito, Chesnais e Serfati (2003, p.62) dizem:

O capital ndo p6e em perigo suas proprias condidéeseproducdo e de
funcionamento ao destruir ou danificar gravementantbiente natural.
Segundo nossa compreensao, por essas destruiciiesezamais graves e,
em alguns casos, irreversiveis, o capital pde aigpas condi¢cdes de vida
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e a propria existéncia de certas comunidades, meséno de certos paises.
Mas ele ndo coloca diretamente em perigo as coesligé sua dominacao.

Assim, foram aqui ressaltados os principais redaiada era neoliberal, caso da
hegemonia financeira, do forte aumento das deslgdak e da dominagdo das classes
dominantes. O objetivo dessas andlises, vale arpeetr, € o de entender os movimentos do
Brasil, nas décadas de 90 e 2000, perante a nonaulg de acumulacédo capitalista, que

afetou a economia e os paises ao redor do mundifedentes formas.

2.3 A Insercédo da América Latina

Com a nova ordem global, a partir dos anos 80casognias regionais e nacionais
acabaram se transformando na tentativa de lidar oomovo padrdo de acumulacao
capitalista. Neste capitulo, o foco esta em estoolao o0 processo de globalizagcéo financeira
afetou a América Latina — analise importante, uma que 0s acontecimentos e as medidas

gue afetaram o Brasil ficam mais claros quandoecduélizados na esfera regional.

A regido latino-americana tem sua histéria no £8@0l marcada pela submissédo a
politica externa dos Estados Unidos — tanto é derdae a frase célebre da época afirma que
“(...) somos o quintal dos EJX. Nosso desenvolvimento até os anos de 80, ajksar
diverso dos paises da regiao, tem como fortesteaistacas a existéncia de um Estado forte e
a dependéncia do capital externo, tanto na formawdstimento direto estrangeiro, quanto na
de empréstimos, pilares importantes da political@genvolvimento econdmico adotada na

regi&o, conhecida como “substituicéio de importato”

L *Quintal dos Estados Unidos" é usado para seiréfedreas tradicionais onde os EUA possuem pmsiga

dominante, especialmente na América Latina. Esseeiim é muitas vezes utilizado em ciéncia polipaea
exemplificar as rela¢des internacionais entre cariganos do Norte e o resto do continente, primcipate no
século 20.

220 modelo de “substituicéio da importac&do” diz résp@o modelo de industrializaco tardia que caréziu
as economias latino-americanas de 1930 a 1980 nisdelo € fruto de um estrangulamento externo e se
caracteriza pela reducao das importacfes dos m®dnufaturados e pelo aumento da producao damésti
No Brasil, o processo de industrializacdo por stuicio de importacdes foi impulsionado pela cpsta qual
passou o capitalismo mundial em 1929, primeiraméat®rma néo induzida e, depois, avancando para um
estagio de planejamento e de orientacdo do Estado.
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Na década de 1980, quando se deu inicio ao prodess®gemonia financeira, a
economia da regido sofreu bastante com o aumeniptatda divida externa dos pafSesm
razdo da crise do choque dos juros que se seguia periodo de quase uma década de
estagflaca®. No campo politico, o fato marcante foi a rederatizacdo de paises que viviam

como ditaduras desde a Guerra Fria, gracas ao apgs-americano.

No cenario de crise econdmica e de certa avers&stano — que representou por
muito tempo os regimes de excecao —, as condigrasapntroducéo do discurso neoliberal e
sua ideologia antiestatal eram perfeitas. E o t&dolfoi exatamente esse, a ado¢cdo macica de
experiéncias das politicas neoliberais ao longoati@s 90. Ou seja: de repentinas aberturas e
desregulamentacdes econdmicas, além de grandemdmerivatizacbes e da diminui¢cdo de
atuacdo e de investimento dos Estados, tudo issadm a valorizacdo cambial que afetou

gravemente o setor produtivo regional.

Na andlise a seguir, serdo apreciadas as carficexie as transformacgfes
provocadas por esse contexto econdmico latino-aar@j além dos efeitos para a regido

como um todo.

2.3.10 Consenso de Washington

A maior parte das economias da América Latina adesipoliticas neoliberais e ao
sistema de hegemonia financeira na primeira metad#écada de 80 Foi quando houve a
renegociacdo das divifisdos paises da regido, o que possibilitou a aledas suas
economias para o capital financeiro, agora livie ataarras do periodo do AcordoRietton
Woods

Entretanto, isso aconteceu com economias em cekaraente dependentes da ajuda

de instituicbes multilaterais, principalmente donéfo Monetario Internacional (FMI) e do

28 A crise da divida foi consequéncia do estourodiéisias dos paises da América Latina em razéo dgueh
dos juros americanos, ocorrido em 1979. A situagdagravou com a moratéria mexicana (1982) e s6 foi
resolvida nos anos 1990.

2 Estagflagéio é definida como uma situagéio tipicedesséo com inflagéo alta.

>0 Chile é aqui excecdo, pois foi o primeiro paslatar politicas neoliberais no mundo, mais prewis#e no
final dos anos 70, em pleno governo militar de Etied. Houve um acordo do governo da época com Milto
Friedman e outros intelectuais da escola de Chieagtorno de um plano de abertura e desregulandntieg
economia chilena.

% A renegociacéo da divida dos paises da Améridad.atorreu entre o final dos anos 1980 e o cordeso
anos 1990 — um plano de reestruturagdo das did@apaises da regido, organizado pelo entéo secrdté
tesouro americano Nicholas F. Brady. O que expéicéicado conhecido como “Plano Brady”.
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Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID). @segnos da regido sofreram fortes
pressdes para adotar as politicas recomendadasges 6rgdos que, muitas vezes, defendiam
com maior veeméncia os interesses dos seus aehido que os dos paises que deveriam

ajudar.

Foi nesse cenario que aconteceu o famoso Consen®¥dadhington, nome que se
deu ao resultado de uma reunido ocorrida em 1989capital dos Estados Unidos,
envolvendo funcionarios do governo americano, dol, [ Banco Mundial e do BID,
comandado por John Willianson. Tal encontro resuéim uma cartilha a ser seguida pelos
paises latino-americanos, abrangendo diferentegefie a politica fiscal; as politicas de
estabilizacao; a liberalizagdo comercial e finarac@aracterizada pela abertura unilateral dos
mercados nacionais); e as acfes para as privatgagdpara a desregulamentacdo das

atividades econdbmicas.

Segundo Tavares e FioeudFILGUEIRAS, 2000, p. 96), “trata-se (...) de pichs
macroecondmicas de estabilizagcdo acompanhadatodmas estruturais liberalizantes”.

Segundo a cartilha do Consenso de Washington, Dpatsos econdmicos a serem

seguidos pelos paises latino-americanos, comaoltes8sdista (1994, p. 18), eram:

1) Disciplina fiscal: ndo deveria existir déficit fiscal. O orcamento Ektado seria
equilibrado, ja que grandes e continuos déficitsafs acabavam se tornando a principal fonte
de perturbacdes macroeconbémicas com o aumentordosspos inflacionérios, o déficit da

balanca de pagamentos e a fuga de capitais;

2) Reducéo dos gastos publicogleveria ser adotada a ideia do “Estado Minimo”.
Significa dizer que ao Estado caberia garantir demor e a legalidade, além de ficar
concentrado nos servicos necessarios, como O gqokgito, a salude e a educacdo, por
exemplo. Mas o Estado ndo deveria atuar na econdimreééamente, caso das empresas
estatais. Como diz Batista (1994): “Para justifioagncolhimento do Estado, invocam-se 0s
excessos de regulamentacdo, asfixiantes das fengadutivas. Sua ineficiéncia, como
empresario, e sua irresponsabilidade fiscal, foowipal de inflagdes cronicas”;

3) Reforma tributaria: daria prioridade ao aumento da base de incidétosa
tributos e ndo ao seu aumento, menor progressiidbld impostos de renda e maior

contribuigdo dos impostos indiretos;

2" O EUA é o principal acionista do FMI, o Gnico padsn poder de veto.

58



4) Juros de mercado:deveriam ser definidas pelo mercado para impasiiorgoes
na alocagdo dos recursos. Também deveriam ter taa#s positivas, assim incentivaria a

poupanca, além de evitar a fuga de capitais;

5) Taxa de cambio: deveria ser estabelecida pelas forcas de merdéalacaso
brasileiro, foi adotado o regime de cambio flexiirapo, em que o governo néo influi mesmo
guando comprando ou vendendo reservas de ddlas: Manoeda norte-americana deveria
ser o centro do regime cambial dos paises, de fonghgeta ou direta, implicando na
dolarizacdo da economia. De acordo com FilgueR@8Qq), a partir do “Consenso” deveria
ocorrer uma acelerada abertura dos mercados doogsti que aumentaria a competitividade
dos paises latinoamericanos e ampliaria a entradapltais externos;

6) Politica comercial: seria indispensavel a abertura dos mercados rasipara
aumentar a competitividade dos paises da Améritaad_a sua inclusdo no mercado mundial

de mercadorias;

7) Investimento Estrangeiro Direto (IED): seriam complementares a poupanca
nacional e tratados como capital nacional. De acomin Filgueiras (2000), dessa forma o

capital estrangeiro poderia ser aplicado em tod@seas econémicas;

8) Privatizacdes:deveriam ser colocadas em prética a fim de aumargficacia das
empresas privadas e incentivar a competitividadantbém com o objetivo de reduzir o peso
do Estado na economia de modo a estabilizar aasadiot governo, como dito anteriormente

sobre a manutencéo do “Estado Minimo”;

9) Desregulamentacé@ogentre outros aspectos ja detalhados neste trgbathlitaria

a maior entrada de capitais de fora ha economiamelc

bY hY

10) Direito a propriedade intelectual: deveria corresponder a necessidade de

protecao da propriedade intelectual e da propredatustrial por meio de patentes.

2.3.2Ano0s 1990 e a abertura ao neoliberalismo

Com base na cartilha do consenso de Washingtonpeonzessa de modernizacao e
de eficiéncia que as politicas neoliberais tranmara a regido, os anos 1990 foram marcados

por fortes reformas e transformacdes das economigasAmérica Latina. Cada pais,
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independentemente de suas peculiaridades, aderimeior ou menor grau a cartilha
formulada pela reunidao em Washington.

O principal problema da adocédo dessas politicanoctoi destacado no capitulo
anterior, estd no aumento das desigualdades sodixiglica-se: a Ameérica Latina,
diferentemente dos paises centrais, vinha de umdeede forte concentracdo de rendas,
arrochos salariais e auséncia dos direitos baaiocasioria da populagéo. Assim, a adoc¢ao das
politicas neoliberais, em termos sociais, sO sepaa manter e/ou aumentar o quadro de
extrema instabilidade social. Destaque da Tabela bimero de pobres continuou em
ascensdo ao longo dos anos 1990, mesmo ap0s adicadses e recessdes que marcaram
0s anos 80, a propdsito, conhecida como a “déoadida”.

Ano Numero Absoluto de Pessoas Pobres *

Total Urbana Rural
1980 135,9 62,9 73,0
1990 200,2 121,7 78,5
1999 211,4 134,2 77,2
2002 221,4 146,7 74,8

Tabela 1: Evolucao total de pobres na América Latia entre 1980-2007, segundo a situagdo domiciliar) (1
* Total de pessoas (em milhdes) com renda infériimha de pobreza. Estdo incluidas aquelas dlzedifs
como indigentes. Obs: Dados correspondentes ai$8gpda regido, mais Haiti.

Fonte:IBGE

Se, no campo social, a década de 1990 nao troweles resultados, no campo
econdmico, por sua vez, a adocdo das politicas altsedso de Washington criou um
ambiente de extrema vulnerabilidade aos paisesegidor Com a abertura comercial e
financeira intempestiva, esses paises testemunhararsua maioria, a deterioracdo de suas
balancas comerciais, tornando-se dependentes xio diel investimentos de portfélio, com a
cobranca de juros altos para investir na regidon®Cé destacado na Tabela 2, o déficit de
conta corrente aumentou e teve de ser cobertogbeldura da conta de capital. Assim, os
paises perderam nao s suas reservas, mas també&inarse dependentes do capital
especulativo que acabou sendo atraido para a regasque poderia ir embora a qualquer
momento.
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Conta Conta de | Variacao de
Ano Corrente Capital Reservas
1991 -17,5 30,34 -16,14
1992 -34,8 56,26 -21,95
1993 -46,1 69,5 -21,54
1994 -51,8 48,9 3,75
1995 -37,1 36,72 -25,18
1996 -39,3 71,9 -20,32
1997 -66,3 105,74 -30,59
1998 -90,6 86,34 8,14
1999 -56,6 52,04 7,6
2000 -48,6 44,98 -1,61

Tabela 2: Balan¢ca de Pagamento América Latina décadde 1990
Fonte: FMI, WEO data base.

Assim, a América Latina, caracterizada por econsro@an grau baixo de abertura e
cambio desvalorizado devido a inflacdo dos anosa&8hou por apresentar outro cendrio ao
longo dos anos 90. A adocado das politicas do Censeéa Washington foi responsavel por
grandes transformacfes em curto espaco de tempabeitura comercial, somada a
valorizacdo cambial, fez com que os setores preakitprincipalmente dos paises que tinham
se industrializado caso do Brasil, por exemploressem brutalmente com a concorréncia
externa. O mercado foi invadido por produtos imgaos e as indUstrias e as empresas
nacionais, antes protegidas, se perceberam desatapar— 0 cambio se tornou
hipervalorizado, os juros subiram e os governogsabrmao de qualquer politica industrial.
Nessas condicbes, muitas empresas faliram, enquauttas demitiram boa parte dos
funcionarios para aumentar a produtividade. E as tinmham maior competitividade
aproveitaram as reestruturacdes produtivas da edanpara crescer a margem de lucro,

cortando capital humano. O resultado desse prod¢eissm salto no desemprego.
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América Latina 1990 1995 2000
Argentina 7,5 17,5 15,1
Bolivia 7,3 3,6 7,5
Brasil 4,3 4,6 7,1
Chile 7,8 7,3 9,7
Colbmbia 10,5 8,8 17,3
Costa Rica 5,3 5,6 5,2
Cuba 5,4 8,1 5,4
Equador 6,1 6,9 14,1
El Salvador 7,5 7,0 6,7
Guatemala 6,3 3,9 2,9
Honduras 6,9 6,6 -
México 2,8 6,2 3,4
Nicaragua 7,6 16,9 7,8
Panama 20,0 16,4 15,3
Paraguai 6,6 5,3 10,0
Peru 8,3 7,1 7,8
Rep. Dominicana - 15,8 13,9
Uruguai 8,5 10,3 13,6
Venezuela 10,4 10,3 13,9

Tabela 3: América Latina e Caribe, desemprego urbam de 1990 e 1995 a 2000
Fonte: Elaboracion OIT, com base nas informac8egdfses analisados.

As privatizacbes do periodo e a as empresas né&i@ma dificuldade criaram
mercado vantajoso para 0s paises centrais invasera fusdes e aquisicdes na Ameérica
Latina. Dessa forma, quando olhamos o “InvestimeDieto Estrangeiro” na regido,
percebemos que houve um salto nos valores durargeas 90 — grande parte do aumento se

explica por meio dessa politica de compras e naaeéo de novos investimentos produtivos
(SARTI; LAPLANE, 2002).
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Paises e Regides 1990/95" 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Mundo 225321 386.140 478.082 694.457 1.088.263 1.491.934 735.146
Paises desenvolvidos 145.019 219908 267947 484.239 837.761 1.227476 503.144
Paises em desenvolvimento 74288 152.685 191.022 187.611 225.140 237.894 204.801
América Latina 22.259 52.856 74.299 82.203 109.311 95.405 85.373
Mercosul 5.634 18.024 28.505 36.204  53.017 44.312 26.110

Argentina 3.458 6.951 9.156 6.848 24.134 11.152 3.181
Brasil 2.000 10.792 18.993  28.856 28.578 32779 22457

Chile 1.499 4.633 5.219 4.638 9.221 3.674 5.508
México 8.080 9.938 14.044 11.933 12.534 14706 24,731
Coréia do Sul 978 2.325 2.844 5.412 9.333 9.283 3.198
China 19.360 40,180  44.237 43.751 40.319 40.772 46.846
India 703 2.525 3.619 2.633 2.168 2.319 3.403

' Média anual

Tabela 4: Fluxos de Investimento Direto Estrangeir@m paises selecionados (US$ milhdes)
Fonte:UNCTAD. World Investment Report (2002).

A respeito desse processo econdmico e dos selimdes, Barbosa (2001, p. 17) faz

uma sintese para o Brasil, mas que também serae@apamérica Latina:

A abertura num contexto de inexisténcia de poBticatoriais, de sua
insuficiéncia na promocao de exportacdes e de dmtidas empresas
multinacionais em varios setores produtivos trouxecenario heterogéneo
onde se combinaram novos padrfes de concorréncéstagnacao da
producao industrial nacional. Esse fraco desempenhwercial e produtivo

tornou a economia brasileira vulneravel a atragderdpréstimos e capitais
de curto prazo para fechar o balango de pagamehtexnologia passou a
ser incorporada seja via importacfes de componestésticados, seja
através dapint venturespressionando o déficit comercial e de servigos.

As politicas neoliberais também provocaram maioncoaéncia na economia
mundial, atingindo todas as esferas econdmica$) tam que diz respeito ao aumento no
campo produtivo, quanto ao acréscimo na buscardedat dos capitais especulativos. Nesse
contexto, houve uma tendéncia dos paises de $wmmkm blocos regionais, aumentando o
poder de barganha nas negocia¢cées comerciaisantenais.

Na regido, destacam-se ainda dois acordos conmrmegionais, o NAFTX e o

Mercosuf®. O primeiro era um acordo de livre comércio epaitses da América do Norte, ao

%80 NAFTA (Tratado Norte-Americano de Livre Coméjoioum tratado envolvendo Canada, México e Estados
Unidos — e que tem o Chile como associado —, erasdéra de livre comércio, com custo reduzido pdraca

de mercadorias entre os trés paises. O acordaientiavigor em 1° de janeiro de 1994. As finalidadiesse

bloco econémico sao: eliminar as barreiras alfaadag e facilitar o movimento de produtos e sewvigatre os
territdrios dos paises participantes.
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passo que o segundo seria a unido aduaneira esesmla América do Sul, mas acabou se
tornando acordo de livre comércio, que nao soulsr @oliticas mais abrangentes das
relacbes econbmicas entre 0s paises participami@y) menos a sua integracao fisica na
regiao.

Para os Estados Unidos, o Mercosul representavaatio de ampliar o NAFTA ao
continente americano por inteiro, aumentando se&erppolitico-econdmico na América do
Sul, assim como o0 mercado as empresas norte-amagicdAssim, em 1998, os EUA
apresentaram a proposta de criar a Rlcérea de livre comércio, sem barreiras alfandagari

para todo o continente americano.

2.3.3 A década de 2000 e suas mudancas de rumo

O fim dos anos 90 e o comeco dos anos 2000 dizepeite o0 um periodo de
transicdo na América Latina, principalmente nae&ul do continente. Se, de um lado, se
vivia 0 auge das adoc¢Oes das politicas neolibedaigutro, comecaram a surgir crises que

colocaram o modelo neoliberal em contestacéo.

A Alca seria o simbolo do aprofundamento das pmaliti do Consenso de
Washington, mas as crises do fim da década colmcana xeque as politicas ortodoxas para a
regiao.

As crises atingiram Vvarios paises da regido em dististos", mas a causa de todas
elas foi basicamente a mesma, problemas na batlngmgamentos devido a adocédo das
politicas neoliberais — e as consequentes vulrietatde e dependéncia dos paises latino-
americanos. A seguir, Bresser-Pereira (2008, pmz)ra, de forma resumida, como a légica
das politicas de desregulamentacgdo esta por ts&sidas dos paises da América Latina, entre

o fim dos anos 1990 e o comeco dos anos 2000:

290 Mercosul, como é conhecido o Mercado Comum de& $mna unido aduaneira, que originalmente foi
formada por quatro paises (Argentina, Uruguai, iBeaBaraguai) e em 2012 teve a entrada da Verezuel
% Alca (Area de Livre Comércio das Américas) foi projeto de se criar a maior zona de livre coméacio
mundo, com acordos comerciais entre os 34 paiseArdéricas do Norte , Central e do Sul e do Cartbeu
lancamento foi em Abril de 1998 na Segunda CupataAméricas , em Santiago , Chile.

%1 Anos das crises econémicas nos paises sul-amesicdanezuela, 1998; Brasil, 1999; Equador, 1999; e
Argentina, 2002.
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Ao contrario do que afirma a teoria econémica coni@al, ndo sdo os
déficits publicos, mas sim os déficits em contaete continuados que
causaram as crises de balanco de pagamentos wo@adui examinado.

Déficits publicos podem ser causadores de crisedqpua hipotese dos
déficits gémeos se confirma — fato que nem sempcede, porque nem
sempre a taxa de cambio prevalente € a taxa dec@emkequilibrio. A taxa

de cambio pode permanecer sobreapreciada durarntempo relativamente

grande porque os credores externos, atraidos gkbssrendimentos de seus
capitais nos paises em desenvolvimento, subestimanrestricbes de

liquidez e solvéncia, e essa taxa pode permaneeemapentemente

sobreapreciada, se o pais sofrer da doenca hotiidds Dessa forma, a
politica de recorrer a poupanca externa para aresléan de implicar uma

taxa geralmente elevada de substituicdo da poupgaterama pela externa,

néo resultando, portanto, em aumento proporciooglirvestimentos, tende
a causar crises financeiras — especificamentegescridge balanco de
pagamentos.

A probabilidade de crise aumenta em decorrénciaefigitos do crescente
endividamento externo sobre as restricbes de solvém liquidez. Para

paises altamente endividados, a captacdo de paupategna tende a afetar,
sobretudo, a restricdo de solvéncia, enquanto Parsmnos endividados
tendem a ser afetados por meio da restricado dieléizu

O resultado dessas crises se fez mostrar nas edepgisteriores, com a vitéria de
candidatos de centro-esquerda em varios paisesgidey caso de Hugo Chaves (Venezuela,
1999), Luis Inacio Lula da Silva (Brasil, 2002), stla Kischner (Argentina, 2003), Evo
Morales (Bolivia, 2005) e Rafael Correa (Equado7).

Somada a essa guinada politica, outra guinadaa deisa econdmica, ocorreu a
partir de 2002-2003, em razao do forte crescimdat@hina, provocando choque de demanda
e fazendo com que os precos dasnmoditiesse elevassem exponencialmente, como se

destaca no Grafico 6.
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Grafico 6: Evolugdo dos precos nominais de commodks
Fonte: Cepal e PFAFFENZELLER, 2007; World Bank Candity Price Data; IMF Primary Commodity Price
Tables, U.S. Energy Information Administration (EIA

Evento que teve seu lado positivo ao permitir qpibaancas comerciais dos paises
da regido, antes deficitarias, invertessem de.dbedsa forma, os problemas de balanca de
pagamentos foram reduzidos e os paises puderaoniatéeservas, diminuindo suas dividas

externas e construindo modos de prote¢ao contrgaade capitais.

Porém, como diz Carneiro (2012), “ocorre uma resegfizacdo para todos os
paises nas exportacbes de bens primarios somadoanafatura baseada em recursos
naturais”. O que tornou a regido muito dependenteoldtii em relacdo a demanda

internacional.

Com o alivio financeiro permitido pela alta dosga® dos principais produtos de
exportacdo da América Latina, surgiu um quadroafisnais ameno para 0s governos de
centroesquerda que sairam vitoriosos das eleicAesegido. Folga que permitiu a esses
governos massificar as politicas assisténcia sodmimodo a enfrentar o principal problema

regional, qual seja, a grande desigualdade de renda

O resultado tem sido um aumento forte de rendaada ta piramide social que faz
surgir, para o consumo, um mercado interno pujgote durante décadas tinha se mantido

afastado dos interesses de empresarios e politicogaises da regiao.

A desigualdade, como ja foi destacado neste trabaibstrou tendéncia de aumento

durante a era neoliberal no mundo. Na América hatjue sempre se caracterizou por contar
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com paises de alto grau de concentracdo de reladapfee uma alteracdo positiva, como
mostram os graficos a seguir.

Amaerica Latina (paina 1) @ Brasil - Cooficiente de Gini: 2000-09
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Grafico 7: Brasil e América Latina — Coeficiente deGini: 2000-2009
Fonte: Cepal.
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Grafico 8: América Latina (painel) - Coeficiente deGini, variagdo média anual: 2001-2009
Fonte: Cepal.

No que se refere a integracdo regional, o projatélda acabou ndo vingando em
grande parte devido a recusa do governo bras#tegdambém do posicionamento de outros

paises da regido, idéntico ao do Brasil. Em conggéits o discurso de maior integracao
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regional ganhou forga, apesar de muito pouco der igalizado nesse sentido, salvo a criagao
da ALBA*,

Nesse capitulo se buscou apresentar a economidbaragl que como ja dito se
tornou hegemaonica durante as ultimas trés. Porditmabalho apresentou como a América

Latina vem se inserindo nesse novo padréo de aegawcapitalista.

%2 ALBA (Alianca Bolivariana para as Américas) é upiataforma de cooperac&o internacional baseaddeie i
da integracédo social, politica e econdmica entigadses da América Latina e do Caribe.
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3 O Brasil perante a Crise do Neoliberalismo

Neste capitulo, pretende-se examinar as resposis mesultados da economia
brasileira perante a crise do modelo neoliberatjada em 2009 — exatamente, a questéo
central de toda a dissertacdo. Sera, portanto figitm sobre a economia brasileira e em sua
capacidade de reagir a esse periodo turbulentccal@omia mundial, quais medidas vem
sendo tomadas para mitigar os efeitos da criseass gesultados ja foram obtidos. Ou seja:
este estudo ndo ira se aprofundar nas causasuesigsutia crise internacional, mas sim nos

seus efeitos sobre a economia brasileira.

Para tanto, sera preciso primeiro estudar o fuaomamto da economia brasileira nos
altimos anos para compreender, em um segundo momest reflexos da crise nesse
universo. Assim, 0 primeiro passo consiste em aptas um resumo da economia brasileira
nos anos 1990 — a década da insercdo da econooiamalano modelo neoliberal — para

entdo aprofundar a analise dos anos 2000 e chegaa avaliacdo do periodo em estudo.

3.1 A década de 1990 e a insercéo brasileira no Neddifalismo

O final do século 20 foi de extrema dificuldadegparBrasil, apds passar por um
longo periodo de crescimento e desenvolvimento Gomo (1930-1980), quando o Pais
ganhou fama de ser um dos paises de maior cresoimenedor do mundo e um dos Unicos a
conseguir se industrializar a ponto de contar camparque produtivo diversificado. A partir
dos anos 1980, porém, o cenario mudou, os anoss#blvimento se esgotaram e o Brasil
entrou em forte crisé periodo caracterizado pelo baixo crescimentol@ gi&a generalizada

nos indices de inflacéo.

Do ponto de vista politico, foi a época de transig@ um regime ditatorial para
outro, democratico, que iria culminar, em 1988, @wprovacdo de uma nova Constituicao
Federal e, no ano seguinte, com a primeira elgigéa Presidente da Republica em mais de

30 anos. Em relacdo a Constituicdo, é bom resspleaela teve papel fundamental quanto as

% 0 segundo choque do petréleo e a elevacdo dasioEUA em 1979 fizeram com que a divida externa
brasileira aumentasse vertiginosamente e o patssetem uma forte crise que durou por toda dét=da80.
Sobre esse assunto ler: CARNEIRO, R. Desenvolvionemt crise: a economia brasileira no dltimo quddo
século XX- Sdo Paulo, Editora UNESP IE-Unicamp,200
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politicas sociais que caracterizaram as décadasnseg por pregar a universalizacdo dos
servicos publicos, assim como a criacdo da apademdarural para os trabalhadores do

campo que nao eram contribuintes da previdéncimdCxe tratava de uma Carta Magna que
defendia um Estado capaz de fornecer servicos qusblaos cidadaos, ela acabou por
funcionar, nos anos 1990, como entrave aos avaregderais no campo social, facilitando

a adocao das politicas de inclusdo da década segMas, ao descentralizar boa parte das
obrigacOes referentes a esses servicos sem tambéan da descentralizacdo dos recursos, a
Constituicdo criou um problema, tornando ainda n@mos os avancos na criagdo dos

Servigos universais.

Do ponto de vista econ6mico, foi um periodo de gistgdo, agravado por
problemas relacionados a divida externa e ao awtdluxo de capital estrangeiro, que
financiava a economia nacional. Assim, o Pais brigado a recorrer ao Fundo Monetario
Internacional (FMI), adotando politicas recessipastoda a década, o que prejudicou ainda
mais a nossa economia, travando o Estado e suaidag@ de investimento. Como se néo
bastassem tantos problemas, também ocorreu umaratispda inflacdo, que chegou a trés
digitos por ano e ndo cedeu a plano econdmico algyesar de inUmeras tentativas do

Governg”.

Foi dentro desse cenéario que a década de 1990niei@ e, com ela, a eleicdo de
Fernando Collor de Mello para a Presidéncia da Bleya) ap0s a redemocratizacdo do Pais.
Cenario perfeito para a adocdo, por parte da bliésileira, da ideologia e das receitas
neoliberais propostas pelo Consenso de Washingtdpremessas’ de modernidade e

desenvolvimento econémico para o Pais.

3.2 0 Governo Collor e a entrada do Brasil no circuitoneoliberal

A politica econémica do governo Collor foi marcamdo comeco da liberalizacéo
comercial e financeira, assim como o das privafiegagPeriodo em que também ocorreu a
abertura do mercado aos produtos estrangeiros,acoaetucédo das tarifas de importacéo,

incluindo a eliminacéao da reserva de mercado (dasnformatica, entre outros).

3 Mais informacdes sobre os planos econémicos gubatem a inflacdo nos anos 1980 em CARNEIRO, R.
Desenvolvimento em crise: a economia brasileiraltimo quarto do século XX- S&o Paulo, Editora URES
IE-Unicamp, 2002.
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Se, para muitos, a economia do governo Collor fipamcada pelo Plano Colfor a
proposito, outra tentativa infrutifera de frean#iacdo -, hoje, ao olhar para trés, percebe-se
claramente que a principal heranca foi a aberineméeira, no inicio dos anos 90. Tinha por
objetivo retomar a capacitacdo dos recursos exdepw iSso, 0 governo tentou ao maximo
estimular a entrada de capitais, servindo-se daeg@lamentacdo e da liberalizacao

financeira.

3.3 0 Governo Itamar e o Plano Real

Apbs a grave crise politica que conduziurapeachmentle Fernando Collor, Iltamar
Franco assumiu a presidéncia do Pais, em 1992jcEediofrentou um cenario desfavoravel a
continuacédo do processo de cunho neoliberal, atamenpelos fracassos do governo Collor

na economia e pelos efeitos da recesséo no catidecional.

Itamar Franco deixou claro — e o fez desde os maselias do seu governo — que a
sua principal meta se traduzia no combate a irdlacAssim, ele deu inicio a um plano
econdmico de estabilizacéo, o Plano Real, quelnienate, conseguiu acabar com o mal que
tanto desestabilizava a economia nacional. Eledlnicado em pratica pelo entdo Ministro da
Fazenda Fernando Henrique Cardoso, que faria do éxn estabilizar a economia e a
inflacdo a sua plataforma politica para obter, @ind primeiro turno, o cargo de Presidente

da Republica (eleicbes de 1994).

O Plano Real foi implementado em trés fases, segéiidueiras (2000: 101): 12
fase —estabelecimento do equilibrio das contasodergo, objetivando eliminar a principal
causa da inflacao; 22 fase — criacdo de um padtaeet de valor, a URV; e 32 fase — emisséo

desse padrao como moeda nacional, agora, de pipaisitiao estavel, o Real.

O grande diferencial do Plano Real em relacdo asidetentativas de estabilizar a

economia esta atrelado a mudanca no cenario extgu permitiu a volta do fluxo de

% Plano Collor foi um plano econémico criado parateoa inflagéo, estabelecendo como prioritarias as
seguintes medidas: um radical aperto monetariaiziedo a liquidez; a desindexac¢éo geral, princigali®
entre precos e salarios, a reformulacdo dos mesazaobiais e a criacdo do délar livre; o programa d
privatizacdo de empresas estatais e a criacao dénstituicdo dos certificados de privatizacéo, amémo pelo
qual o setor privado poderia comprar as empresataes a total abertura aos capitais estrangeonsa
desregulamentacéo, incidindo inicialmente sobifaclBdades de exportacdo e importacéo; a reforma
administrativa e a supresséo dos subsidios fid€aissuam: as politicas monetarias e fiscais segquoafam
como as grandes “ancoras” do plano em uma potigdiberalizacdo econdmica, tanto no que tangdlaass
de capitais quanto aos fluxos de mercadorias.
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capitais do exterior para o Brasil; caso, por eXxemgo Plano Brad, que renegociou a
divida dos paises da América Latina; a deflagral@aoecessdo nos Estados Unidos e ao
estouro das bolhas especulativas, gerando quegaagenos paises centrais e ambiente de
sobreliquidez no mercado global. Nesse cenariomescados emergentes se tornaram
novamente destino para o capital de curto praz&(BZZO & ALMEIDA; 2002 p. 366).

Para tanto, foi de suma importancia a liberalizagésses mercados financeiros,
seguindo a cartilha do Consenso de Washington. gata@xterno se sentiu atraido para
entrar no Brasil gracas ao diferencial das taxgsis aqui praticadas —com a taxa de juros
bem alta, o Pais recebeu grande afluxo de capl&isurto prazo, o que fez com que as
reservas cambiais alcancassem o total de US$ HKBekil(igual ao nivel de 18 meses de
importacédo), o que era mais do que o suficienta panparar a fixacdo do cambio como
politica de estabilizacdo (BELLUZZO & ALMEIDA; 2002 366).

3.4 O Primeiro Governo FHC

Em 1° de janeiro de 1995, Fernando Henriqgue Car@@d€&€) tomou posse como
Presidente do Brasil — politico consagrado entrnea#ria dos eleitores por ser o principal
responsavel pelo plano que estabilizou a economaailbira. Como era esperado, seu
mandato teve inicio em clima de otimismo, afinajuada da inflagdo fez com que a renda da
populacdo, em particular, a dos mais pobres, a@ssmtcom o fim da corrosdo dos salérios
causada pela alta dos precos. O resultado foi @@tando consumo e do bem-estar geral da

populacdo — ndo por acaso o PIB nacional, naguelecaesceu em 4,2%.

A respeito de sua politica econdémica, o primeirovgéboo FHC teve por base a
ancoragem dos precos domésticos nos precos iniamaes; gerando forte valorizagcdo do
Real. Houve de fato uma dolarizacdo da economnti@a,€iso Real passou a ser ancorado ao
Dolar, R$1,00 valendo US$1,00. Uma politica quessgtentava na grande quantidade de
capital de curto prazo que entrava no pais, gragagiferencial da taxa de juros nacional
guando comparada a internacional- nesse conteReabestava bastante sobrevalorizado. A
principal arma da politica de estabilizacdo eratgmdo a abertura econdémica e, com ela, a

sobrevalorizacdo do cambio por meio da atracaapiats especulativos. Do ponto de vista

% Plano Brady é o nome dado ao plano de reestréimidg divida externa de alguns paises — lancafinaio
dos anos 80, ganhou a assinatura do Brasil em 1994.
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macroecondmico, essa politica pretendia conter flacdo, esquecendo-se de buscar a
estabilidade em outros indices macroecondmicos.oGxplica Belluzzo e Almeida (2002 p.

374) a estratégia de desenvolvimento se baseavsegastes pressupostos

a) a estabilidade de precos cria condi¢cbes paatcaloc econdémico de longo
prazo, estimulando o investimento privado;

b) a abertura comercial (e valorizagdo cambial) demp disciplina
competitiva aos produtos domésticos, forcando-osealizar ganhos
substanciais de produtividade;

C) as privatizagbes e 0 investimento estrangeinooveriam gargalos de
oferta na industria e na infraestrutura, reduzicdstos e melhorando a
eficiéncia;

d) a liberalizagéo cambial, associada a previdile quanto & evolu¢do da
taxa real de cambio, atrairia poupanca externa srala suficiente para
complementar o esfor¢co de investimento doméstifioa@ciar o déficit em
conta corrente.

Ou seja: no longo prazo, o crescimento econdmicarreda pela conquista da
estabilidade de precos; e, apoiado nas recomersl@dgd€onsenso de Washington, tinha-se
por certo que a maior abertura da economia in@guainproducgéo local a adquirir ganhos de
produtividade, atraindo poupanca externa para ¢iaano déficit em conta corrente
(BELLUZZO & ALMEIDA; 2002).

Entretanto, foi logo no inicio do primeiro goverRBIC que comecaram a surgir 0s
sinais de ser a estratégia de dependéncia dosisagépeculativos insustentavel ao longo do
tempo. Em primeiro lugarp aquecimento do nivel de atividade da economiay eo
liberalizacdo comercial somada a sobrevalorizagéidrdal frente ao DOdlar, fez com que
houvesse rapido aumento do volume das importacfesda das exportacdes. O que gerou
gueda na balanca comercial, que passou de saldiiv@® para sucessivos saldos negativos,
como é destacado na tabela a seguir. Nos primaitos do Plano Real, esse déficit somado
ao aumento do déficit das transacfes correntesnfioparte compensado pela entrada dos
capitais especulativos de curto prazo, tirandogitovdos altos rendimentos entdo oferecidos.
Porém, essa politica deixou o Pais bastante vueleconomicamente ao reforcar a

dependéncia nacional do capital especulativo de puazo (FILGUEIRAS, 2000).
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1994 | 1995| 1996 1997 1998 1999

Saldo Balanca
Comercial - em 10,466 | -3,465| -5,599 -6,752 -6,574 -1,1P8
Bilhdes US$

Saldo Transacdes
Correntesem % do | -0,33% | -2,39%| -2,80% -3,50% -3,96P0 -4,32%
PI1B

Tabela 5: Contas Externas do Brasil 1994-1998
Fonte: IBGE. Elaboracdo do Autor.

N&o demorou muito para a combinacéo de juros alt@nbio valorizado, mantida a
todo o custo pelo governo, afetar a economia rdahgar o Pais numa trajetéria pifia de
crescimento. Com o0s juros nas alturas e o camlireraamente apreciado, afora 0 ambiente
de abertura comercial, o setor produtivo se vig@mEm um cenario de concorréncia desleal,
0 que fez despencar nossas taxas de crescimemoipaimente no setor industrial — que
passou a decrescer, gerando queda na taxa deinmast da economia, como mostra a
Tabela 6.

Ao Crescimento | Crescimento PIB da Taxa de investimento a pregos
do PIB % Industria% correntes (%PIB)
1994 5,33% 8,05% 18,32%
1995 4,42% 4,72% 16,87%
1996 2,15% 1,07% 17,37%
1997 3,38% 4,24% 16,97%
1998 0,04% -2,59% 16,97%
1999 0,25% -1,91% 15,66%

Tabela 6: Crescimento do PIB, do PIB da IndUstria & taxa de investimento da economia brasileira
Fonte: IBGE.

O cambio bastante valorizado, assim como o ambideteabertura comercial,

tornavam os produtos importados bem mais compagditiiue 0s nacionais, enquanto oS juros
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altos travavam qualquer ideia de investimento ndgstrias nacionais de olho no aumento de
produtividade. Nessa situacdo, as industrias capdeese salvar poderiam optar entre duas
alternativas: 1) buscar o aumento de produtividagepfundando a especializacdo e a
racionalizacdo da capacidade produtiva, com foettugdo do emprego; 2) redirecionar

investimentos do setor produtivo para o mercadanfieiro (LAPLANE & SARTI, 2006).

Essa crise industrial também permitiu a desnadizagdo de setores importantes da
economia. Aproveitando o quadro de dificuldadesmpresariado nacional, o capital externo
avancou Pais afora atras de fusfes e aquisicGampiesas brasileiras, ocorrendo, no perido,
um aumento no Investimento Direto Estrangeiro (tOf®yém, ele néo foi fruto da criagéo de
novas instalacdes produtivas, mas sim resultadogmamde parte, da aquisicdo de ativos
preexistentes, localizados principalmente em seténéo transacionavei®” (TAVARES,
1997). A respeito do setor industrial ao longo gameiros anos do Plano Real, assim se

expressam Belluzzo e Almeida (2002 p. 377):

O regime cambial e monetario do Plano Real provaezalestruicdo das
cadeias produtivas em varios setores da industtaetudo nas areas metal
mecanica (com destaque para autopecas e bensitdd) cafetroeletrénica e
guimica. A perda de elos nessas cadeias significaeducdo do valor
agregado para um mesmo valor bruto da producdouey ga pratica,
representa a eliminacao de pontos de geracao da ecthe emprego.

3" Tavares (1997) més
mo com o0 aumento da participacdo dos investimatitetos na economia nacional, 0 componente mais
importante na rubrica dos investimentos externosnéestimento em portfélio, que representa 70%othl.
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Com a queda da atividade econdmica, a ascens& sogiaumento de renda, que
surgiram logo apds a adocdo do Plano Real, conmacarperder forca com o aumento do
desemprego e a diminuicdo do volume de créditocoaania. A diminuicdo de postos de
trabalho gerou um aumento da “precarizacéo” do adgerade trabalho, com aumento da
informalidade. Empregos que apareceram, sobretlda $orma de “criadagem” (servigos de
alimentacdo, alojamento, vigilancia, conservacaong@veis e empregos domesticos, por
exemplo) (TAVARES, 1997).

1995 | 1996| 1997 199§ 1999

Taxa de desemprego
Brasil (IBGE)*

Taxa de desemprego
Regido Metropolitanal 13,20%| 15,10%| 16,00%| 18,20% | 19,30%
de Sao Paulo (DIESH
Participacéo dos
Salérios no PIB 35,20%| 34,10%| 33,00%| 33,10%| 32,10%
(IBGE)

9,0% 9,9% | 10,2% 11,7% 12,1%

Tabela 7: Dados de Taxas de Desemprego e Particigagdos Salarios no PIB 1994-1998
Obs.: Os dados do desemprego utilizavam o antigoduédotado pelo IBGE.
Fonte: Elaboracéo do autor.

A tabela acima mostra que, além de um vertiginosoento das taxas de desemprego
do Pais, ocorreu uma queda na participacao dogosaféo PIB. O que pode ser explicado
tanto em razdo dos problemas que dificultaram acger de emprego, como também do
aumento dos ganhos financeiros proporcionados [palos exorbitantes. Dado que também
ressalta o fato de o aumento da produtividade dagresas, naquele periodo, nao ter
representado ganho para os trabalhadores; ou anmtadutividade cresceu bem mais que os
saléarios.

Ao observar os resultados do regime macroeconéenm® do Plano Real, percebe-se
gue um jogo de soma zero ocorreu em relacdo audédagle social. A partir de calculos com

o coeficiente de Giflf do periodo, chega-se & conclusdo de que ocorrapamas minimas

% O Coeficiente de Gini é o nome de uma medida diydaldade social. Consiste em um nimero entrd,0 e
onde O corresponde & completa igualdade de rendas(tém a mesma renda) e 1, a completa desigealdad
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alteracOes; e se, de um lado, a estabilidade dmgreouxe ganhos de renda a todas as
camadas da populacéo (principalmente a mais pobj@ salario era corroido pela inflagéo),
de outro, a nova politica econémica provocou regsas em questdes sociais importantes,
caso da queda do emprego com a desaceleracaovitaddi econdmica e da queda do
crédito, atingindo em cheio o consumo popular cada;édo dos juros altos.

As tabelas em destaque a seguir demonstram quefioieote de Gini ficou em torno
de 0,6, sem apresentar grandes alteracfes ao dasganos de regime macroeconémico pos-
Plano Real. Houve ainda uma retracdo do créditecomomia, fruto dos altos custos com
juros embutidos nesse crédito, o que prejudicoivel de consumo e a sensacao de ganhos de

renda tipicos dos primeiros anos do Plano Real.

Ano Coeficiente de Gini Pessoas Pobres
(% da populagéo total)
1995 0,601 35.1%
1996 0,602 34.7%
1997 0,602 35.0%
1998 0,600 34.0%
1999 0,594 35.3%

Tabela 8: Coeficiente de Gini e % de populacao pobr
Fonte: IBGE Ipeadata.

Ano Volume de Crédito % PIB
1995 34%
1996 30%
1997 28%
1998 28%
1999 27%

Tabela 9: Volume de Crédito na economia
Fonte: BCB.

(apenas uma pessoa detém toda a renda, enquatemais nada tém). O indice de Gini € um coeficigngese
expressa em pontos percentuais (igual ao coeficianttiplicado por 100).
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Outro aspecto econdmico que despertou negativaraeatencao nesse periodo foi o
desempenho das dividas do Pais: tanto a dividméntguanto a externa sofreram grandes
aumentos, como € destacado na Tabela 10. O accédardivida externa foi resultado das
acOes do setor privado, que obtinha empréstimos dar Pais, ganhando condi¢cdes de
financiamento mais barato. Quanto ao endividamemnterno, de acordo com Carneiro
(2002), ele cresceu, sobretudo em consequénciectiabinacdo entre altas taxas de juros e a
esterilizacdo da absorcdo dos recursos financektesnos”, o que fez o Governo Federal
aumentar os gastos com os juros da divida pulflioatudo, ele também pode ser explicado
pela incapacidade do setor publico de alcancawusteaffiscal das suas contas e pelo forte
aumento das dividas dos Estados e municipios, caleaeam mais cedo ou mais tarde por

serem salvos pelo Governo Federal.

Relacéo Divida Externa Bruta o Gastos com juros
Ano Divida interna (%PIB) o _
(%PIB) nominais em R$ BilhGes
1995 20,7% 24,9% 48, 750
1996 21,2% 29,4% 45,001
1997 22,1% 30,2% 44,922
1998 26,5% 36,9% 72,596
1999 38,5% 39,0% 127,244

Tabela 10: Divida Externa, Interna e Gastos com jurs nominais
Fonte: BCB Ipeadata.

Para tentar sanar parte dos problemas das finapghcas, buscar novos
investimentos e aumentar a produtividade da ecamomiprimeiro governo FHC pds em
pratica um dos principais ideais da cartilha do seoso de Washington: a privatizacao.
Como ja destacado neste capitulo, o inicio dasafizacdes de empresas do setor publico
aconteceu no governo Collor, mas foi com a asceded@6HC a Presidéncia do Pais que se
atingiu 90% do total das privatizacbes ocorridas @amos 90. Afinal, o processo de
privatizacdo era defendido desde o inicio no PIReal como condicdo absolutamente

necessdria para o éxito do processo de estabiizagiomica.

Em defesa desse ideario, justificativas foram &meslas — e posteriormente

classificadas segundo dois tipos: as de naturezatwgal e as de natureza conjuntural
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(PEREIRA, 1996,apud FILGUEIRAS, 2002, p. 112). Entre as justificativde natureza

estrutural, destacam-se:

1. Ideologia: a defesa da livre iniciativa,

2. Eficiéncia: aplicar a eficiéncia de mercado est@es extremamente politizadas;

3. Mudanca dos setores estratégicos: a saida dargode segmentos da economia
nao vanguardistas e de novos setores, como o HEreinicacbes, em que o

governo ndo dispunha de recursos necessarios pd@;ao de novas tecnologias;

4. Evitar ocrowding-out o governo deixa de atuar no mesmo setor das eagre
privadas de forma a ndo fomentar o desestimulmaesiimento nesses ou seja, 0
governo deixa de atuar no mesmo setor das emppesasias de forma a nao

fomentar o desestimulo ao investimento nessesesetor

A respeito das justificativas mais importantes déureza conjuntural, elas diziam
respeito a credibilidade politica, a crise fiséakstabilizacdo monetaria (de forma a abater as
dividas publicas e balancear o orcamento publi@o)jnvestimento publico e seus efeitos
catalisadores sobre a economia, com o fortalecorsimimercado de capitais.

De acordo com Belluzzo & Almeida (2002: 391), enir@91 e 1998, a receita
originaria das privatizagbes somaram US$ 68,6 bdhdotal que inclui as vendas das
empresas federais (US$ 46,2 bilhdes) e estadu&$ Q2,5 bilhdes), além de cerca de US$
16,5 bilhdes oriundos de dividas transferidas aiorsprivado. Os principais setores
privatizados foram a telefonia, a siderurgia, aeragdo, a petroquimica, as ferrovias, o setor
elétrico e o financeiro.

Contudo, o resultado pratico das privatizacOes esabrdesempenho das financas
publicas foi quase nulo, como é demonstrado naldabeque da destaque ao aumento da
divida interna. Segundo Belluzzo & Almeida (200218 as receitas das privatiza¢cdes foram
corroidas pelo aumento exponencial do endividama@aiteetor publico, seguidos dos déficits
das transacgdes correntes e da instabilidade gpeddarise da Asia (tema a ser tratado mais
adiante, a propdosito), diante da qual o governmliwigado a aumentar outra vez as taxas de

juros para resguardar as reservas cambiais nagiersapropria “satude” do Plano Real.

Também nao € possivel afirmar que as privatizagfieéram grande volume de
investimentos para o Pais. Quem atenta aos pria@ptores privatizados constata a criagao

de oligopdlios, que investiram pouco e ainda mantémas de lucros em patamares
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exorbitantes, muito acima do que é praticado aorrdd mundo, resultando em servi¢os de

baixa qualidade a pre¢os acima da média internalcion

3.5 A Crise Asiética e Russa e a quebra do regime mamcondmico do Plano
Real

No segundo semestre de 1997, uma onda de instgligerturbou o mercado
financeiro internacional como um todo: gerada na@dsgs conhecidos como “Tigres
Asiaticos”, teve por estopim a grande e aceleriddadlizacdo dos fluxos de capitais externos
para esses paises, provocando o surgimento deegranthas no mercado imobiliario e nas
Bolsas de Valores dessa regiao.

O que estava por tras da crise? A forte desvaltizala moeda tailandesa, que
acabou gerando impactos na economia dos outrosefTigFilipinas, Malasia e Indonésia),
seguida de forte queda da Bolsa de Nova York eedaadorizacdo da moeda sul-coreana.
Rapidamente, a crise se espalhou pelo mercadonaaienal de capitais, atingindo
principalmente os paises em desenvolvimento, ca&rakil (FILGUEIRAS, 2000).

Como € praxe acontecer em crises internacionaislaamais em um periodo de
liberalizacdo financeira, houve uma fuga de capitamo aos titulos que despertavam maior
confianca do mercado — e maior liquidez. Nessera®ma Brasil sofreu bastante com a fuga
de capitais, pois, como ja foi apresentado nestealino, era grande a sua vulnerabilidade
externa em razdo da deterioracdo de seus prindipdies macroecondmicos. O nivel das
reservas nacionais, que haviam atingido US$ 6®&ilhem agosto de 1997, no més seguinte,
caiu para US$ 52 bilhdes de doldfe®ara manter a politica econémica cambial, mesmo e
situacdo tdo adversa, 0 governo aumentou a taxarde para 43% e langou um pacote
econdmico de ajustes, pensando em fomentar a arteadapitais no Pais.

Entre as medidas entdo sugeridas pelos econorbistsiteiros de vertente ortodoxa,
destacam-se, segundo Filgueiras (2000: 137): sa&paio reajuste salarial do funcionalismo
publico ndo estavel da Unido; suspensdao do reapadtgial do funcionalismo publico;
reducdo em 15% dos gastos em atividades e corté%eno valor dos projetos de

investimento; aumento de 10% da aliquota do Impdst®enda de Pessoa Fisica; elevacao

%9 Segundo dados fornecidos por Filgueiras (2000).137
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dos impostos sobre automoveis; e aumento dos peg®derivados de petroleo. Esses
ajustes, aliados ao empréstimo feito pelo FMI aigres Asiaticos”, fez com que o Brasil
voltasse a receber capitais financeiros internagsopermitindo a recuperacao (momentanea)
do nivel de suas reservas.

Porém, o Pais ndo conseguiu se recuperar totalrdartese de 1997, pois, ja no ano
seguinte, outra crise se fazia sentir a nivel malndesta feita, deflagrada na Russia, a partir
do colapso de sua economia. Nesse momento, a thdpade do financiamento externo
para o Brasil foi ainda menor do que ocorrera necgple crise asiatica. Em resposta, 0
governo implantou medidas restritivas & economia fentar conter o impacto da crise russa
no Pais a semelhanc¢a do ocorrido em outros perémltgbuléncia internacional.

Novamente, foram postas em pratica politicas testsi como: aumento nas taxas
basicas de juros, cortes nos gastos do governanulgéo dos empréstimos dos bancos
federais aos estados e municipios, e ado¢do de peai@ 0 superdvit primario. Além disso, o
governo criou o Programa de Estabilidade FiscalFjPEmM dos fundamentos para o
empréstimo apresentado posteriormente pelo FMb#® (FILGUEIRAS, 2000).

O Programa de Estabilidade Fiscal foi utilizadopeoiodo de 1999 a 2001. Segundo
Filgueiras (idem: 139-140), ele identificou a Pd&ricia Social como o principal causador do
déficit nos resultados fiscais do setor publicosifs 0 governo decretou que esse setor
deveria alcangar um superavit primario de 2,6% k& €m 1999; 2,8%, em 2000 e 3%, em
2001. Também houve a instituicdo da Lei de Respiigade Fiscdl, que estabeleceu
diversos regulamentos para o endividamento pulbleeonodo a evitar o aumento do déficit

fiscal, tanto no ambito federal, como no estadual enunicipal.

Além dessas tentativas de controlar a divida paplbicgoverno procurou aumentar
suas receitas com o aumento de impostos (CPMFieskdEntretanto, desde a ocorréncia da

crise asiatica e do colapso russo, na opiniao daz2e & Almeida (2002, p. 395),

(...) sendo reduzida a disponibilidade de finaneiatm € de capitais para 0s
paises em desenvolvimento [...] o que significa gaeo mercado financeiro
internacional estava disposto a financiar aqueleelnde déficit em
transacdes correntes projetado, agora hdo maigaesta

40 A Leide Responsabilidade Fiscal (LRF), oficialmeebei Complementar n® 101, é a lei brasileira gméstimpor o controle dos gastos de
estados e municipios, condicionado a capacidaderdeadacgao de tributos desses entes politicos.
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Com isso, mudou a reacdo dos mercados financeitemnos e externos frente as
alteracdes do cenéario internacional, principalmemerelacdo ao financiamento externo —
mais precisamente, esses mercados comecaram amaestconfianca frente as crescentes
instabilidades na economia brasileira. Como bemsatesl Belluzzo & Almeida, o déficit de
confianca foi agravado ainda mais pelo entendimdatque os regimes cambial e monetério
geravam um déficit externo excessivo, além de miodekpressivo crescimento do déficit
publico devido sobretudo a conta de juros pagos getior publico federal com o intuito de
sustentar a politica econ6mica e a estabilidadeeao.

Diferentemente do que ocorrera em crises anterices® da mexicana e da asiética,
dessa vez o Brasil foi obrigado a buscar ajudanarestador de ultima instancia, o Fundo
Monetario Internacional. Quais as razdes que levaraPais a novamente se subordinar as
politicas do FMI em busca de financiamento? A ame;crise cambial e o gargalo externo
que realmente poderiam levar a decretacdo de miasath que contagiaria a economia
mundial, levando em consideracdo o tamanho da euarwasileira.

No desenrolar da crise que se abateu sobre o Bimsiegundo semestre de 1998, o
Pais sofreu aceleradas e seguidas quedas em semmsenternaciondis Quedas que foram
descontinuadas apenas com a entrada da primecelgao financiamento negociado junto
ao FMI. Contudo, esses recursos nado conseguiralmaxca receio do mercado quanto a
estabilidade do Real, levando a uma continua fegzaagitais nos meses seguintes.

De acordo com dados de Belluzzo & Almeida (2002Z.-398), o Brasil perdeu mais
de US$ 45 bilhdes em reservas por conta da imirgogensdo da queda do Real. O acordo
com o FMI apenas reforcava as politicas restritigaseguidas pela politica econdmica:
manutencgdo do regime cambial, abertura comer@atjrmacdo das privatizacdes e urgéncia
de ajuste fiscal, o que ja estava sendo feito cdPnograma de Estabilidade Fiscal durante a
crise asiatica.

Outro ponto acertado com o FMI que merece ser cldta ndo fazer controle sobre
as saidas de capitais do Brasil, mesmo ao longosadpiidas quedas das reservas
internacionais. Além disso, o Pais deveria tentairalir o déficit nominal (1999) e aumentar
o saldo positivo na balanca comercial, o que n@&oriecdesde o inicio do governo FHC. Em

suma, o FMI queria fazer com o que Brasil apressstggarantias de que iria manter o

! Segundo dados de Belluzzo & Almeida (2002:39Bats perdeu, a partir da crise gerada pela Risaia,de
USS$ 25 bilhdes, dos quais US$ 20 bilhdes apenasésode setembro.
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pagamento em dia dos empréstimos tomados juntstituigdes internacionais (BELLUZZO
e ALMEIDA, 2002).

Esse acordo com o FMI serviu para dar um ultimpiresao Plano Real, o que so foi
possivel devido ao alto risco de contaminacédo rergados internacionais, caso ocorresse de
fato uma explosdo da moeda nacional. Essa buscmatatencdo da taxa de cambio
sobrevalorizado do Real ndo seguia uma légica esmad— como escreveu Belluzzo &
Almeida (2002: 398) —, mas sim uma légica polittemdo em vista a reeleicdo do presidente

Fernando Henrique Cardoso, que, a proposito, nadhcetiu a desvalorizacdo da moeda.

Resultado? A manutencéo do real valorizado custoBads 6,5% do seu PIB, além
de servir mais uma vez para aumentar a sobrecabga s setor publico por conta dos efeitos
da desvalorizacdo cambial sobre a divida publica correcdo cambial. Mesmo assim, o
presidente Fernando Henrique Cardoso conseguieskeito. Mas houve um sendo: logo no
inicio do segundo mandato, em 1999, ele ndo consegmprir as promessas de manutencao
do regime cambial, sendo obrigado a flexibilizac&mbio e a desvalorizar o Real. Em
consequéncia, o valor da moeda americana salt®&$de20 para mais de R$ 2,00 em menos
de 45 dias.

3.6 Anos 2000: O Governo Lula e o reformismo gradual @ economia

Apoés a breve analise sobre os principais acontetoaeecondmicos do final dos
anos 90, o foco deste trabalho recai sobre a edarsarprimeira década do século 21, que de
fato comecou em 1999, com a crise do regime maon@ecico do Plano Real. Foi quando
ocorreu uma alteracado no regime econdmico do Baéspassou a funcionar baseado em um

tripé — cambio flutuante, metas de inflagdo e shpeprimario.

Esse novo regime macroeconémico perdurou por tatécada e até hoje € mantido
como alicerce da economia brasileira, apesar dediido inUmeras “flexibilizacdes” ao
longo do periodo de vigéncia. Por sinal, se ha digositivo no tripé econbmico, € essa
capacidade de se adaptar diante de diferentesiagmapoliticas econbmicas, o que pode

explicar sua longevidade.

Adotado o tripé econdmico, o0 Pais passou por digetransformacdes na politica

econdmica, causadas por mudancas internas e exidenardem econdmica e politica. Em
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2002, ocorreu uma grande reviravolta na politiceiamal com a vitéria do candidato da
oposicao ao governo FHC, Luis Inacio Lula da Sit@,Partido dos Trabalhadores (PT). O
fato de ser um politico historicamente ligado auesda despertava inseguranca do mercado
internacional, mas também esperancas de mudangas p@pulacdo, apds duas décadas de

crises, baixo crescimento e grandes dificuldadesiso

A seguir, um resumo das diferentes politicas macm@&micas que marcaram a

economia baseada no tripé econémico ao longo tio®dl 13 anc¥.

3.7 1999-2002: A adocédo do novo regime em clima desiabilidade interna e

desconfianca no mercado externo

O segundo mandato de FHC comecou com o estourasgaeca desvalorizacdo do
Real. A partir dessa desvalorizagcdo — e com a s8oede Arminio Fraga ao posto de
presidente do Banco Central —, a politica macro@oica brasileira articulada com o FMI
passou a ser baseada em trés pilares: taxa de ccéioiiante com livre mobilidade de
capitais, necessario para o ajustamento das certamas; metas de inflacdo, apoiadas na
alta taxa de juros para o cumprimento das metasfldgao; e superavit primario crescente,

capaz de segurar o endividamento do setor publico.

O objetivo dessas medidas? Despertar a confiangantgrcados, tanto interno
quanto externo. A preocupacao principal do govemaodemonstrar aos agentes financeiros
internacionais que o0 Pais estava se esforcando stabilzar seus indicadores
macroecondmicos. Com isso, 0 governo perdeu gnaade de seu raio de agcao na economia,
pois a principal intencdo das acdes governameteisava privilegiar a esfera financeira em
detrimento da esfera produtiva — algo evidente amnseguidos aumentos dos juros
promovidos pelo Banco Central, base para as tomddaslecisdo dos empresarios de

investirem ou ndo na producéo.

Para tornar o cenario nacional ainda mais somlmn: 2001, ap6s uma breve
recuperacdo da economia no ano anterior, houvaesa energética em razdo da falta de
investimentos e da queda no volume de chuvas r®0 Rigim disso, a crise ha Argentina e o

atentado de 11 de Setembro, nos Estados Unidqsraresn forte aversdo ao risco nos

2 para mais informagcdes, ver Nelson Barbosa (2013).
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mercados internacionais, diminuindo o fluxo de @apirumo ao Brasil. Em consequéncia, o
governo foi novamente obrigado a aumentar a tayards com o objetivo de atrair a entrada
de capital externo e evitar o agravamento aindamda situacdo de risco do Pais, que ja

estava piorando assim como em outras nacdes enesgen

3.8 2003-2005: Manutencdo da politica econbmica e ¢ externo

favoravel

As evidéncias da vitéria de Luis Inacio Lula dav&ile do PT a Presidéncia da
Republica e as ameacas de um descontrole econéort@a possivel vitoria do petista, feitas
por parte do governo, no segundo semestre de R@6A@sificaram o clima de inseguranca do
Brasil na apreciacdo dos mercados interno e ext@n®isco-Paf$ atingiu um patamar
histérico, chegando a 2.173 pontos, em setembra082. Além disso, devido a fuga do
capital estrangeiro, ocorreu uma forte desvaloéiaalp Real frente a moeda norte-americana,
o dolar valendo praticamente R$ 4,00.

Essa desestabilizacdo na economia do Pais contampetsistir, mesmo apds o entdo
candidato petista tentar acalmar os mercados copuldicacdo da Carta ao Povo
Brasileira’. Nela, Lula deixava claro que, se eleito, seuegpe se mostraria comprometido
com a estabilidade econdémica e da inflagcdo, aléasdomir integralmente o cumprimento de
contratos. O que de fato aconteceu desde o inécgoderno: Lula ndo apenas cumpriu 0 que
havia assinado, como também evitou romper comratégita neoliberal de desenvolvimento,
mantendo a busca pela estabilidade como base palgugr politica de longo prazo. Assim,
as reformas estruturais “pré-mercado, incluindoikeerélizacdo comercial, financeira e
produtiva, ndo apenas sao mantidas como aprofusdadaseu governo” (CARCANHOLO,
2010).

No tocante a politica fiscal, o governo Lula maetey meta de obter elevados
superavits primarios, tendo como objetivos prinsipgmonstrar responsabilidade econémica
e manter a confiangca do mercado na austeridadendeountrole sobre os gastos publicos.
Com isso, pretendia também diminuir a relacdo difAtB — exemplo dessa intencéo foi a

43 O Risco-Pais pondera a opinido que os investidexesnos tém em relacdo a economia de um pais. Ess
risco é calculado tendo como referéncia os jurgepapelos EUA, risco zero, e mostra 0 quanto o &isisa
pagar a mais de juros que os EUA para conseguiréstimos no exterior. Ou seja: quando menor o [isE0s
barato se torna para um pais a captacdo de recursos
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meta instituida pelo entdo Ministro da Fazenda,ohiot Palloci, de obter um superavit
primério de 4,25% do PIB, meta essa acima da adardam o FMI, no ano anterior, ainda no
governo FHC.

A politica monetéria continuou, portanto a ser hdaeno regime de metas de inflagéo,
usando o indice Nacional de Pregos ao Consumidopld&rfiPCA) como referéncia para
eventuais alteracfes. Esse regime abalizava toslagoliticas praticadas pelo governo,
inclusive em relacéo as politicas das taxas dej@wamo o ocorrido no governo anterior.

Deve ser ainda ressaltado que a mudanca do cendemo foi de grande serventia
para que o governo Lula tivesse alguma folga pdodaa as politicas neoliberais recessivas
gue o mercado exigia e assim conseguisse estalalieaonomia, melhorando inclusive os
resultados do crescimento econdmico em meio aoriceda corte dos gastos publicos e
aumento dos gastos financeiros (com juros). O @umigu essa transformacao radical do
desempenho da economia brasileira foi que, a pErt?003, a balanca comercial brasileira se
tornou superavitéria e o pais comecou a baterdearas de recorde de exportacdes, gracas
ao forte crescimento chinés e ao vertiginoso aunn@otpreco dasommaoditiesFora isso, o0
mercado externo apresentava um cenario de altaldéiziucausada principalmente pela queda
dos juros nos EUA e em outros paises centrais.

Nesse periodo, encerrado pela crise financeira0O88, Xoi verificado um ciclo de
elevado crescimento da renda, ampliacdo do comént@nacional e recuperagdo do
dinamismo das economias periféricas, que estavarastéado de “semi-estagnacédo” desde o
final dos anos 70. Mais importante, porém, foi &iaga em vigor de uma nova estrutura da
economia mundial, onde alguns paises emergentesarpas a participar com maior
intensidade na determinacgao do ritmo de expans@catemia global.

Em meio a esse cenario positivo, as acdes do go\lerda conseguiram apaziguar o
mercado e o dolar teve uma forte queda, dando e gverno félego para se estabelecer no
poder. Em seguida, comecou a colocar em pratica goidticas, entre elas, a massificacao
dos programas sociais, a mais importante do seuiddegD que ocorreu sem criar qualquer
animosidade com o mercado financeiro — setor qu@roposito, continuou a receber
privilégios.

Entretanto, como ser& destacado adiante, o goweistou alternativas para avancar
no combate aos disturbios sociais das décadascaaser
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3.9 2006-2008: O inicio de uma inflexdo da politicacenémica e ambiente

externo favoravel

O Governo Lula enfrentou inUmeras turbulénciascagd de 2005. Foi o caso de
uma grave crise politica, que fez o governo refosgas ligacdes com as bases sociais, e de
uma inesperada queda na taxa de crescimento (3,46%s o 6timo resultado no ano anterior
(5,71%), alcancado gracas ao aperto de juros pte ga BC. Mas nem s0 de fatos negativos
acabou por ser caracterizado aquele ano de goveonao longo de 2005 que a politica de
aumentos reais do salario minithaeve inicio — politica essa longamente combatida p
alguns economistas no Brasil, sob o argumento de sgwia responsavel por provocar
inflacdo. Também foi em 2005 que a massificacdo pmgramas sociais comecou a
apresentar seus resultados, confirmando o aumenterdla das camadas mais pobres da
populacao e a consequente melhora do bem-estar.

Sob os efeitos desse cenario politico-econémicta enfrentou novas elei¢cdes, em
2006. Porém, antes da disputa eleitoral, outra ngal@nportante iria agitar o governo, no
inicio daquele ano: a queda do Ministro da Fazehde@nio Palocci, que tinha grande
afinidade com o setor financeiro, e a nomeacao diedaGMantega, proximo as correntes
heterodoxas, para o posto de maxima importancecdaomia brasileira. Nas eleicfes, Lula

foi reeleito em segundo turno, sem maiores difiadés.

Com essas importantes mudangas ministeriais, agoVeila finalmente conseguiu
colocar em prética uma politica de cunho naciorededvolvimentista45. Isso sem que
houvesse, como analisou Barbosa e Souza (2010) Mpuais e Saad Filho (2011), uma
ruptura com as politicas macroeconémicas neolier@d contrario, ocorreu, sim, uma

inflexdo, mas ndo o advento de uma nova politica@mica.

O significado mais amplo das mudancas foi o deatieismo ao papel do Estado no
dominio econémico, principalmente por meio de:fé¢mento a producao via financiamento

de capital e investimentos publicos em infraestayt(b) expansdo do mercado de consumo

4 Em 2005, o governo concedeu um aumento real @é B¢2salario minimo, segundo o Ministério do Trhbal

45 %0 novo-desenvolvimentismo pode ser sintetizadajertro teses: "(1) Ndo havera mercado forte saatgs
forte; (2) Nao havera crescimento sustentado g§erh o fortalecimento... do Estado e do mercadcene s
implementacdo de politicas macroeconémicas adegua@ Mercado e Estados fortes somente serdo
construidos por um projeto nacional de desenvolnimgue compatibilize crescimento ... com equidsaigal;

e (4) N&o é possivel [reduzir] a desigualdade sesciomento econdmico a taxas elevadas e continuésiasu,
Paula e Michel, 2005: xxxv apud Morais e Saad Fild1).
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de massa via programas de transferéncia de reledac@o do salario minimo e crédito ao
consumo; e (c) apoio a formacdo das grandes ensplesaileiras, transformando-as em
agentes competitivos frente as multinacionais,otan@t mercado interno como no mercado
internacional. Politica que se tornou possivel @agaao crédito e a outros incentivos
regulatérios para aquisicoes e fusbes, e tambémapido diplomético, em especial, nas
relagées Sul-Sul. (MORAIS e SAAD FILHO, 2011).

3.10 2008 (2° Semestre)-2010 (2° Semestre): Reacdo aserifinanceira

mundial e recuperacéo

Essa fase da politica econdmica do Brasil congiifwiincipal objeto de estudo deste
trabalho e sera analisada em detalhe mais a ff€afgtulo 4). O que pode ser aqui adiantado
€ que, devido a crise dmbprimenos EUA, o mundo foi atingido por uma crise deiligz, o
que obrigou o governo brasileiro a adotar uma sigienedidas anticiclicas, reforcando as
politicas heterodoxas iniciadas no periodo anterior

3.11 2010 (2° Semestre)-2011 (2° Semestre): Nova inflexapolitica
“contracionista”

Trata-se de outro periodo a ser detalhado no pdxapitulo. Aqui, vale apenas
ressaltar que, em razao da perspectiva de melloocardario internacional, depois de a queda
ter atingido economias do mundo inteiro (2009), rasB comecou a tomar medidas para

desacelerar a economia, apds uma série de bons anos

3.12 2011 (2° Semestre)-2013: A Busca pela retomada decescimento

econOmico
No segundo semestre de 2011, a crise financeitawal mostrar suas garras, dessa

vez, no continente europeu. Assim, o Brasil, queclua frear sua economia, viu-se em meio

a uma rota de baixo crescimento. Para recupergramésmo interno do pais, o Governo vem
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adotando desde entdo uma série de medidas antisichprofundando sua disputa com as
forcas do mercado financeiro e os defensores dédgas neoliberais.

Apoés o breve histérico sobre os periodos que mertar regime macroecondémico
baseado no tripé econdmico, é hora de aprofunderdbise para poder avaliar a economia
brasileira nos anos 2000. Em primeiro lugar, otblmesera explicar o funcionamento do tripé
econdmico; em segundo, serdo apresentados os avaogondmicos alcancados na Ultima

década — e, por fim, os gargalos que continuananidy a economia brasileira.

3.13 O Funcionamento do Tripé Econémico

Chama-se de tripé econdmico ao regime macroecondimiglantado no Brasil por
meio de um acordo entre o Fundo Monetario Inteamadie o Governo Fernando Henrique
Cardoso, em 1999. Como toda politica econdmicaamatia na época, sob a supervisdo do
FMI, a receita geral era baseada na teoria nealibgue enxerga o livre mercado e a
estabilizacdo como solucéo dos problemas econbmAao&stado restava o papel de manter
as contas estaveis e nao se intrometer na economia.

No regime inspirado no tripé econémico, seria dpaasabilidade do governo manter
a inflacdo sobre controle, utilizando a taxa badeguros como Unico instrumento. Assim, 0
cambio deveria ser flutuante e gerido pelo mercealbendo ao governo fazer forte ajuste de
seus gastos para atingir o superavit primario dev&egundo o pensamento neoliberal, o
Estado cederia assim por completo o controle diiggiokeconémica para deixa-la na mao do
mercado, o que faria com que os dois principaieé&sdda economia — a taxa de juros e a taxa
de cambio — ficassem sob a influencia das oscitaddéemercado. Segundo Bresser-Pereira

(2012), o objetivo desse regime era obter:

uma taxa de juros nominal a mais alta possivel & taxa de inflacdo a mais
baixa possivel; o objetivo final € uma taxa de jureal elevada, que
remunere 0s capitalistas rentistas e os financigtes administram sua
riqueza.

Porém, como foi enfatizado anteriormente, o quenjierentender a longevidade
desse regime econémico € a sua flexibilidade -aé&eé abre espaco para a adogcdo de um
mix de politicas econébmicas, sem mudar as basaspdo Assim, ao longo da década, em
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especial, apés 2006 e mais incisivamente duraatise 0 governo adotou varias medidas de
modo a retomar certo controle sobre a politica @gica.

Exemplos? As medidas macroprudenciais, com o mtdé& disponibilizar novos
instrumentos para o combate a inflacdo e deixaxa tlentro da meta. Quanto ao cambio,
houve a imposi¢do de impostos sobre os fundos bexlgefluxo de capital que entra no pais.
E, em relagdo ao superavit, 0 governo retirou egstimentos do seu célculo, além de
flexibilizar a meta a ser atingida.

Com a adocao dessas medidas, fica claro que oeatpntripé econémico, apesar de
ter sido criado para atender aos interesses ddatdpianceiro, permitiu a criagcdo de
instrumentos que buscavam mitigar o controle docatkr sobre a economia. Isso né&o
significa que o setor financeiro perdeu sua forgardgluenciar a economia nacional, mas sim
gque se procuraram alternativas para adotar um “ghéxpoliticas econémicas, contemplando
outros interesses.

Ou seja, vivemos um momento historico em que daafmanceiro e seus interesses
se tornaram particularmente relevantes nas ecosoghidais. Como foi demonstrado no
capitulo anterior, ao incorporar o novo padraoasralacdo capitalista, iniciado no final dos
anos 70, o capital ficticio se tornou o centro d#mhica de funcionamento do sistema,
impondo sua logica sobre as outras esferas da méandDessa forma, diminuiu
drasticamente a capacidade dos Estados nacionaiesgmvolverem politicas econémicas
nacionalistas e intervencionistas, contrariando ioteresses do mercado financeiro,
principalmente apds a abertura econdémica dos 8k 1

Contudo, a partir da segunda metade dos anos 2@@hepalmente depois da Crise
de 2008, o Brasil teve de buscar novos mecanisiaes rptomar a capacidade de conducgao
da politica econémica, sem romper totalmente cornmtesesses do capital financeiro e sua
l6gica, mas, sim, criando novos mecanismos de gebeémento dentro do sistema capitalista
atual. A seguir, este estudo vai aprofundar aismébos trés pilares que déo sustentacdo ao
regime macroeconoémico, em vigor desde 1999.

3.14 Cambio flutuante

Escolher um regime cambial adequado constitui uetésdo estratégica de politica
econdmica na medida em que afeta todas as reldgda®ca de um pais com o resto do
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mundo. Por meio da taxa de cambio, define-se @ausdio em ddlares do valor agregado
(trabalho) e, por sua vez, a demanda por essdhcalizssa demanda é composta pelo fator
externo, relacionado a capacidade de determinadukijos serem vendidos no exterior, e
pelo fator interno, associado ao mercado naci@ejundo Bresser Pereira (2010, p. 121), o

cambio é a principal variavel para o desenvolvime&tondmico de uma nagao:

Para se desenvolver, um pais deve manter seu orgameblico em
equilibrio, sua taxa de juros moderada e sua tax@ohbio competitiva. Eu
sabia disso ha muito tempo, e também que dessasar@veis politicas a
mais estratégica era a taxa de cambio, pois e d@erpso determinante nao
apenas das exportacbes e importacdes, mas tambénsadérios, do
consumo, dos investimentos e da poupanca. Assim, tawxa de cambio
competitiva — uma taxa de cambio que ndo esta mdmewalorizada nem
depreciada — desempenha um papel importante nonwadgienento
econdmico.

A taxa de cambio flutuante, adotada pelo Brasilagipde 1999, permite que o
cambio sofra oscilacdo em funcdo da oferta e daaddanno mercado. De um lado, trata-se
de um regime positivo, por ndo deixar o Pais tdoeravel a fuga de capitais, como o
ocorrido no fim da ultima década do século passBdooutro, porém, é arriscado deixar ao
gosto do mercado uma das principais variaveis derd®lvimento econémico. Por isso, na
ultima década — em particular, ap0s a crise de 20@8 governos optaram em desenvolver
mecanismos para tentar intervir no mercado de cambnduzir o mercado a néo deixar o

preco da moeda muito volatil.

Em relacdo ao regime cambial flutuante, quando @daoesta depreciada, 0s
produtos nacionais ganham competitividade no mercglbbal; em contrapartida, as
importacdes se tornam mais caras. No caso de aleagdmbio ser apreciada, porém, ocorre
um encarecimento dos produtos nacionais e, constgmente maior dificuldade desses
produtos serem vendidos no exterior, enquantcaadrexternas e as importacdes ficam mais

baratas.

Como é possivel observar no proximo grafico, o iBtese o cambio apreciado
durante quase toda a Ultima década, exceto nos @mosrise (2003, 2009, 2012). A
valorizacdo do Real trouxe muitos ganhos para gesmeculou no mercado brasileiro, pois
além de o Brasil pagar os maiores juros do plaftetpe ja atraia grande volume de capitais

especulativos para o Pais), o especulador tambghaga com a valorizagcdo cambial.
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Gréfico 9: Taxa de Cambio Nominal (R$/US$) Média Anal
Fonte: BCB.

A titulo de exemplo: se um japonés viesse especuldBrasil e resolvesse investir
US$ 1.000,00 em titulos publicos brasileiros, nomanto em que US$ 1,00 = R$ 2,00, esse
japonés teria de trocar seus doélares por reaigl/taado em R$ 2.000,00. Montante a ser
investido em titulos publicos, que renderiam 158 por exemplo. Depois de um ano, esse
especulador tomaria a decisado de vender seusstéulecuperar o investimento; sé que a taxa
de cambio brasileira ja tinha se valorizado naqpeléodo, valendo agora US$ 1,00 = R$
1,60. Como o japonés tinha direito ao rendiment@5®# do titulo, isso significaria o total de
R$ 2.300,00, que, ao serem trocados por dolar, @armva cotacao, valeriam de fato U$
1.437,50. Em suma: além de ganhar nos juros do,tituando a moeda nacional se

valorizou, o investidor estrangeiro ganharia obivaus com a taxa de cambio.

Se, para o setor financeiro, a valorizagdo do Realentava seus ganhos no Pais,
para o Governo, o cambio valorizado, apesar deuglicgyr o setor produtivo, servia como
pretexto para empurrar os indices da inflagdo pareo — com sua valorizagdo, os produtos
importados invadiam o Pais a um preco artificiali|mdraixo, concorrendo de forma desigual
com o produto nacional. Em consequéncia, essaizado comecou a afetar principalmente
a indastria nacional, que sofria com a entradarddytos externos desde a implementacéo do

plano Real, resultando na queda da participacdadiestria no PIB nacional e na perda de
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cadeias produtivas. Pior: grandes industrias pandenercado, enquanto outras conseguiam
grande parte do seu lucro na especulacao finaffoeeindo mais do setor produtivo.

Para mudar esse cenario cambial, sera precisonafréortes resisténcias na
economia e na sociedade. Na economia, 0 principighve € o capital financeiro, atraido
pelos altos juros brasileiros, permitindo uma ereda de capitais especulativos ao Pais. Na
sociedade, hd a presenca marcante de uma classe wwd padrdes de consumo
internacionalizado — que reclamaria ao sentir sedep de compra atingido com a
desvalorizacdo da moeda nacional. J& no setor forodd que, em tese, seria 0 principal
defensor da depreciacdo do Real —, h4 bom numeirddstrias que ganha especulando no
sistema financeiro; e outras, que estdo acostumad&ésmar empréstimos em moeda
estrangeira, em razdo dos juros altos praticadog’ais, tendo muito a perder com a

desvalorizacédo do Real.

Mais: na ultima década, ocorreu uma subida vedgardos precos das commodities,
0 que afetou os termos de troca do Brasil e atingsetor produtivo, que perdeu espago nas
exportacdes do Pais. Quanto a sobrevalorizacdo adanno Brasil e nos paises em

desenvolvimento, Bresser Pereira (2010, p. 133)cpi

A tendéncia da taxa de cambio a sobrevalorizac&o deas causas
estruturais principais: a doenca holandesa e g&airque as altas taxas de
lucro e de juros existentes nos paises em desemenito exercem sobre o
abundante capital internacional, como resultadoesigassez relativa de
capital existente. S&8o causas estruturais, por@ee isdependentes de
politicas econbmicas ou da intervencdo humanagArsta causa, porem, é
inflada por trés politicas, duas delas recomendapel ortodoxia

convencional (a politica de crescimento com poupaegterna e o

“aprofundamento de capital”’), e a terceira com @rignos paises em
desenvolvimento: o populismo cambial.

Dessa forma, o Brasil, apesar de ter crescido astaatisfatorias na década de 2000,
ndo conseguiu aproveitar o periodo para uma fatenrada do crescimento dos setores
produtivos nacionais, o que pode ser explicado emdg parte pela taxa de cambio, que se
encontrava em patamar prejudicial para a produgomal. Apesar de o Governo ter

adotado, a partir de 2011, mecanismos de intereemgdnercado cambial para desvalorizar a

46 ) o ) . N = ) .
Durante a crise de 2008, algumas empresas brasiteieram graves problemas financeiros devidgpécesgacdo no mercado financeiro.
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moeda, como sera objeto de andlise no proximowapi moeda ainda se mantém com a

taxa apreciada para promover uma retomada da madust

Com a taxa de cambio valorizada, outro risco que@stra no horizonte do pais é o
dos déficits sistémicos na conta corrente que, sag@m mantidos por um longo periodo,
podem gerar crises semelhantes as dos anos 1996rv@hdo os dados da conta corrente
brasileira na ultima década, é possivel percebe;, apos anos de superavit, o Brasil
apresentou déficits seguidos nos ultimos cinco ,atéf&cits com tendéncia de crescimento, o
qgue pode se tornar fator de vulnerabilidade paPais em caso de situacdo de crise (interna

ou externa).

1,8% 1.6%

1,3%

-3,8%
-4,2%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grafico 10: Saldo em Transag6es correntes (em % d?IB)
Fonte: IBGE.

Por fim, analisando o desempenho da politica cdnd@adltima década sob a
influéncia do regime flutuante, nota-se que pasteréscimento do mercado interno brasileiro
na primeira década de 2000 nao foi absorvido iateente em razdo da cotacdo da moeda
nacional, que passou a ter sua taxa decidida pslkEtacdes do mercado. Além disso, a

manutencdo da moeda valorizada pode represergarasscontas externas nacionais.
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3.15 Metas de Inflacéo

O novo regime cambial precedeu cronologicamentestauicdo do regime de metas
de inflagdo, ocorrido em junho de 1999. O regimenééas de inflacdo consiste na adocao de
meta para o indice de Precos ao Consumidor Ampgd€A), elaborado pelo IBGE e
estipulada pelo Conselho Monetario Nacional. Tatargeve ser perseguida pelo Banco
Central, que tem autonomia total para atingir esseltado. O instrumento utilizado pelo
Banco Central para o alcance das metas inflacimé&ria taxa de juros béasica Selic, definida
pelo Conselho de Politica Monetaria (COPOM). Nadassileiro, existe a margem de erro
de dois pontos percentuais para cima e para baixoeda de inflagcdo, permitindo & economia
absorver choques inesperados. Segundo Eichen@@@?, . 36):

O regime de metas de inflacdo € uma forma de cdadulg politica
monetaria  utilizando-se de quatro elementos: = comissD
institucionalizado de que a estabilidade de preeg@so objetivo principal da
politica monetaria; mecanismos que permitam ao ®aGentral a
mensuracdo do alcance ou ndo de seus objetivasciarpliblico das metas
de inflacdo e politica de comunicacdo entre Baneotr@l e o publico em
geral, a respeito das decisdes tomadas e das desteas.

Essa nova forma de realizar a politica monetamaegou a ser aplicada, no inicio da
década de 1990, em paises como Nova Zelandia, €amadino Unido. A ideia € propor um
limite para o crescimento de um indice de precéseptabelecido, sendo essa meta o Unico
objetivo que deve ser perseguido pelo Banco Ceriteah como pressuposto tedrico a crenca
de que a politica monetaria € ineficaz para af@savariaveis reais da economia (niveis de
produto e do emprego, por exemplo) de maneira stamée e duradoura. Portanto, ao se
adotar esse tipo de regime, ha um reconhecimemibcito de que o objetivo exclusivo da
politica monetaria em questdo é a manutencéo detaxaade inflacdo em um patamar pre-

estabelecido (em geral, taxa baixa e estavel).

O regime se apoia na ideia de que ha um hiato attufwr (diferenca entre produto
real e potencial). Caso a economia cres¢a maisoqyeoduto potencial, a autoridade
monetaria prevé a possivel acdo de pressdes orflatas, ja que o aumento da demanda
criara maior procura por bens e servi¢os, 0 qugsearia 0s precos desses para cima, pois a
oferta ndo consegue acompanhar a demanda. A quaiguefestacdo semelhante, o Banco
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Central faz uso de seu mecanismo principal — gii®sna taxa de juros (no caso, elevacéo da
taxa) para tentar conter as pressoes.

N&o ha consenso quanto a adocdo de um regime ds deeinflacdo combinado ao
regime de cambio flutuante. Como afirma MaryseF42ti07), a combinacdo de metas
inflacionarias e a taxa de cambio flutuante sujeigrandes oscila¢cdes tem se mostrado, no
Brasil, uma combinacdo de politicas econdmicasicoéatmente perversa, levando a
recorrentes episoédios dgop and go.Isso porque, em economias emergentes como a
brasileira, ha uma grande vulnerabilidade extemarelacdo aos fluxos internacionais de

capital, gerando expressivas desvaloriza¢Oes @dad@xambio, como visto anteriormente.

Tal volatilidade tem provocado surtos inflacionaripor meio da transmissao

(passtrough da desvalorizacdo cambial aos precos, segundio 2807, p. 15):

A correia de transmissao parte das taxas de jun@sgtaxa de cambio por
meio da paridade descoberta de juros que liga fesedciais de taxas de
juros a movimentos esperados da taxa de cambiagmAssn aumenta das
taxas de juros domésticas, e relacdo as taxaseinaigl paises, conduz a
uma apreciagdo cambial e a uma reducdo tanto gestagdes como da
demanda agregada total.

Ou seja, evidencia-se assim a correlagdo entrégaotiambial e politica monetéria.
Correlacéo que se torna ainda mais intensa, nobrasoeiro, devido a estrutura de formacéo
dos precos do pais, visto que as variacdes nas daxeambio influenciam os precos dos bens
e servicos. Segundo Farhi, 69% do indice persegp&lo Banco Central, o IPCA, é
composto por bens comercializaveis (que compdenaudapdo comércio exterior) e por
produtos e servicos de precos administrados (dostrgue s&o reajustados com base nos
indices Gerais de Precos, o IGP’s), que sdo plamicante sensiveis a taxa de cambio e aos
demais choques de oferta. Logo, prossegue Farbga“garticularidade faz com que a
evolucéo do indice de precos que condiciona aigelihonetaria brasileira seja muito mais
sensivel aos choques exdgenos e a variagdo catobjale as demais economias emergentes”

(p.24).

Assim, a combinacdo destas politicas macroecon8ni@@ambio flutuante e regime
de metas de inflacdo) deixava evidente sua cagiidiatransmitir a instabilidade gerada nos

mercados financeiros a atividade econdmica. Fiodgapto dificil acreditar que a politica
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monetaria ndo influencie o lado real da econom@aceéntrario: salta a vista a sua intencao de

privilegiar a esfera financeira (FARHI; 2007).

Superavit Primario

Assim como a politica monetaria e cambial, a malifiscal adotada pelo governo
brasileiro na ultima década vislumbrava obter maredibilidade do mercado internacional.
O que vale aqui destacar, no entanto, é que asidads de destinar os recursos publicos
para a obtencdo de superavits primarios, exigidoa parantir a sustentabilidade da divida
publica, tirou do governo a capacidade de invegtiém disso, a politica monetaria
conservadora criou efeitos perversos sobre agwligcal, que se viu obrigada a exercer forte
corte na expansao dos gastos para nao colocasemoarimovimento da divida publica, o que
acabaria por comprometer o superavit primariouericiando negativamente a imagem do
pais no cenario externo.

A necessidade de o setor publico alcancar elevaalesravits primarios refletiu uma
das principais bandeiras da politica ortodoxa beaddl. A criacdo do superavit primério
permite uma divisdo entre as despesas orcamenganasgastos financeiros realizados pelo
Estado. Mais: esses gastos financeiros, com jupzgyamento de servicos da divida publica,
nao sao contabilizados como despesas. Assim, o [@@itico € forcado a fazer um grande
esforco fiscal de corte das despesas or¢camentdriasincluem gastos de saude, educacao,
investimento. Com isso, os resultados dos cortegad®s do orgamento sdo dirigidos para o
pagamento das despesas financeiras, ou seja, te&s @wontecem nas despesas “nao-
financeiras” de modo a assegurar que as despesabanqeficiam o setor financeiro nao
sofram mudancas.

Com a hegemonia financeira verificada nas ultimasadas, a divida dos paises tem
servido de grande fonte de especulacdo e finanoima#o setor financeiro — inUmeros
governos chegam a ser literalmente chantageadas peércados: se ndo aceitarem a
orientacdo fiscal sugerida, vao sofrer os efeites aaques especulativos (criacdo de
expectativas negativas, por exemplo), que provoaastabilidade politica e acuam os
governantes.

Nessas condi¢cdes, € fundamental para o Estado mantelacdo Divida/PIB
controlada, além de aumentar o percentual da diefdatitulos pré-fixados, de modo a

diminuir o risco de ataques especulativos do mersattre a sua situagao fiscal. O que afeta
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as expectativas dos empresarios nacionais, bem odoso investidores estrangeiros,
colocando em cheque a economia do Pais. Ter aaquéistal controlada €&, portanto

condicéo vital para a saude econdmica.

3.16 Avancos e Gargalos da Economia Brasileira

Apesar da adocao do regime macroecondémico baseaddpe econdémico e de
todos os entraves para o desenvolvimento dai adgs o Brasil dos anos 2000 foi cenario
de avancos, que transformaram a estrutura so@aslldéira e as correlagcdes de forcas que
sempre governaram o Pais. Mesmo assim, gargalosdos das politicas econdmicas dos

anos 1990 e de outros problemas estruturais camirsuafetar a economia brasileira.

Nos proximos tépicos, serdo apresentados os avan@ss entraves da economia
nacional na primeira década do século 21. Retrtsppee se justifica por ser o periodo
marcado por nova correlagdo de forcas econémicasesana que ird enfrentar a crise de
2008.

3.16.1 Avancos

Ascensado da Classe Trabalhadora

No futuro, quando for feita uma avaliacdo por pas historiadores da primeira
década do século 21, a caracteristica que lheréoiimgica sera, sem sombra de duvida, a
gueda das desigualdades sociais no Brasil. O Ra&isnhecido por abrigar uma das piores
distribuicbes de renda do planeta, pela primeira eea capaz de melhorar esses indices
gracas a uma profunda transformac&o no campo sBov@rdade que ainda é preciso avancar
muito para dispor de uma estrutura social minimdeneivilizada. Porém, ndo é porque ainda
ndo foram alcancados os indices (minimos) de dasigde dos paises desenvolvidos que se
deve menosprezar 0s inexoraveis avancos obtidosuliosos anos. Em relacdo a essa
situacao, Pochmann (2013, p. 145) diz:
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No ano de 2000, a economia brasileira era a 13nwodo, o desemprego
aberto atingia quase 11 milhBes de pessoas e amem do trabalho
respondia por somente 39% da renda nacional. dimbs antes, em 1980, o
Brasil encontrava-se entre as oito maiores ecorsodoanundo, com menos
de 2 milh6es de desempregados e o rendimento dalltcarepresentava a
metade da renda nacional. O Brasil recuperou ardgmo econémico e 0
rendimento das familias cresceu generalizadamergeanos 2000. Mas,
vale notar, isso também ocorreu nos anos 1970e-fercha mais intensa —,
sem ter resultado na diminuicdo simultdnea da pabeeda desigualdade de
renda do trabalho.

Tal mudanca nas condi¢cdes sociais do Pais foi y@sgracas a geracdo e a
formalizacdo do emprego, ao aumento do salariommoinia massificacdo dos programas
sociais e ao aumento do crédito — exatamente deoquikares que permitiram ao Pais dar um

salto de qualidade na questédo social.

Em relacdo ao emprego, segundo o Ministério do allinah foram criados mais de
16,8 milhdes de vagas, desconsiderando-se as temidtea do setor publico, nos ultimos dez

anos. Tema em destaque no grafico a seguir
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Grafico 11: Emprego Formal: Novos Postos de Trabalh (Milhares)
Fonte: MTE/CAGED e RAIS. Elaboracao: Ministérioezenda.

Séo dados que evidenciam o desempenho superiasands 1990, década marcada
pela baixa geracdo de postos de trabalho e pelcerganvertiginoso dos indices de

desemprego. A propdésito: 0 numero elevado de npests de trabalho provocou a queda de
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mais de 50% nas taxas de desemprego, que cairat3%, em 2003, para 5,5%, em 2012 —

dados destacados no proximo grafico.
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Gréfico 12: Taxa de Desemprego (% PEA)
Dados em: % da populagdo economicamente ativa
Fonte: IBGE

Com a queda nas taxas de desemprego e a melhortaxsass de crescimento
econdmico, os trabalhadores conseguiram grandex@vanas negociacdes salariais. Em
2012, segundo o Departamento Intersindical de iE8tats e Estudos Socioecondmicos
(DIEESE), 95% das negociac¢des trabalhistas entdwidas no Brasil resultaram em ganhos
reais aos salarios. O proximo grafico demonstra @ueartir de 2004, os trabalhadores
passaram a ter aumento real em seus salariosjauasena da inflacdo. Ganhos que estao
relacionados ao desempenho do mercado de tralaallmoescimento econdmico do Pais e aos

aumentos reais nos salarios minimos.
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Grafico 13: Distribuicdo dos reajustes salariais emmomparagédo com o INPC-IBGE Brasil- 1996 a 2012
Fonte: DIEESE. SAS - Sistema de AcompanhamentatiziSs.

Segundo Pochmann (2013), 95% dos empregos geraddgaada de 2000 foram
postos de trabalho com rendimento de até 1,5 galarinimos mensais. Porém, é importante
ressaltar, que nesse periodo houve um aumentol@iosainimo bem acima da inflagéo.
Dessa forma, se supdem que esse dado se deve dofonalizacdo do emprego e mesmo
sendo a maior parte de baixos salarios ocorreuwmneato da renda. Portanto, concluisse que
em relacdo ao trabalho, houve um aumento da gedea@mprego e renda principalmente
para as classes sociais mais baixas.

Em relacdo ao salario minimo, a partir de 2005rrecouma mudancga estrutural em
sua politica de reajuste. Apesar de ele ter creso@ década de 90, acima da taxa de inflagéo
em alguns anos, na década seguinte, a politicaldeézacdo do salario-base da economia se
tornou politica de Estado e, diferentemente daigfievde muitos analistas, ndo causou

descontrole inflacionario.

Na verdade, essa politica de avanco real no valsalirio minimo ajudou — e muito
— a fortalecer o rendimento de grande parcela galpgdo: segundo a Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios (PNAD), o salario minimo ideidiretamente sobre o dia a dia de
27,5 milhdes de trabalhadores, assim como o deriffyes de aposentados e pensionistas.

Ou seja: direta ou indiretamente, 45,9 milhdesasspas sdo afetadas por qualquer mudanca
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que possa ocorrer com a politica sobre o salanwnmi O que gera impacto importante na
distribuicdo da renda e do trabalho, fortalecendeeccado interno.

Ano Saldrio Minimo RS | Aumento Real (%)
2003 240,00 1,23
2004 260,00 1,19
2005 300,00 8,23
2006 350,00 13,04
2007 380,00 5,1
2008 415,00 4,03
2009 465,00 5,79
2010 510,00 6,02
2011 545,00 0,37
2012 622,00 7,59
2013 678,00 2,73
Total do Periodo 70,49

Tabela 11: Reajuste do Salario Minimo 2003-2013
Fonte: DIEESE.

A tabela 11, que acaba de ser destacada nestthtrapeova que o salario minimo
cresceu 55,32% acima da inflagdo nos ultimos desg.dem tempo: a politica de valorizacéo
do salario minimo diz respeito ao acordo entre guve2 centrais sindicais que prevé a
reposicao integral da inflagdo, além do acréscimvatiacdo do PIB de dois anos antes da

vigéncia do novo valor.

Por fim, outro resultado importante a salientarretacdo ao mercado de trabalho e
ao aumento salarial € a maior participacdo dosisalao PIB. Como é destaque do grafico a
seguir, nos anos 1990, o salario perdeu participagé relacdo ao PIB por motivos ja
analisados neste estudo; porém, em razéo das naslloftidas pelo governo Lula, o salario

recuperou essa participacdo ainda na primeira da@géculo 21.
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Gréfico 14: Participacao dos salarios no PIB
Fonte: IPEA e IBGE.

O terceiro fator responsavel pela queda da desigdalno Brasil e pela ascenséo da
classe trabalhadora € a massificacdo dos progragwais. Programas que tiveram inicio
durante o governo FHC, no final dos anos 1990:otantBanco Mundial quanto o FMI
pregavam a sua adocdo como forma de diminuir ogogf@erversos do aumento das

desigualdades, sobretudo a partir dos anos 1980.

Acontece que o governo de Luis Inacio Lula da Sikeiito em 2002, tornou
bandeiras de sua administragdo exatamente a dgamuda pobreza e a queda da
desigualdade. Os programas sociais passaram ent8er foco de um processo de
massificacdo e centralizacdo, tornando-se fundasemqtara o processo econdmico ao

incorporar no mercado de consumo milhdes de bnas|eantes totalmente excluidos.

Como é possivel apreciar no grafico a seguir, gnarna Bolsa Familia, o principal
exemplo de programa social criado durante o Govéwrla, revolucionou os programas
sociais até entdo implantados no Brasil. Se, enB,26Ristiam 3,6 milhdes de familias
inscritas em programas sociais, resultando em tinvestos da ordem de R$ 600 milhdes,
hoje esse programa conta com a inscricdo de 13®eside familias, 0 que representa mais

de 50 milhoes de pessoas beneficiadas, gracagamento da ordem de R$ 21,5 bilhdes.

103



25

B Familias Atendidas {em milhdes) 215
20,2
20 . -
B Investimento (em bilhdes R5) 17.4
14.4 .
. ] ; 13,7 13.8
15 12y 128 124
12,4
111 11,1 111999
10 8.7 9.2
7.5
6.5
58
5 1 38 28
0.6
0

AR ¢RRd ¢RR3 <RRR ZRA( 2RRE <RRR <RIR R R B

Gréfico 15: Familias atendidas e investimento do Bsa Familia
Fonte: Ministério do Desenvolvimento Social.

Apesar do forte aumento dos investimentos com @a8Bbamilia, quando se faz a
comparacdo de sua Iimportancia de multiplicador paraeconomia com a sua
representatividade em relacdo ao PIB, percebeeéogo o dinheiro gasto até hoje com esse

programa social representou apenas 0,5% do PlBmelci
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Gréfico 16: Programa de Transferéncia de Renda: Beh Familia (R$ bilhdes, milhées de familias e % do
PIB)

Fonte: MDS e Banco Central do Brasil. Elaboracamidério da Fazenda.
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Apesar de ser pequeno o valor em relagdo ao Pi@hdgué feita uma andlise dos
investimentos federais na area sopl capita nota-se a ocorréncia de um forte aumento na
tltima década — o valor do investimento por pessas do que aumentou duas vezes, em

reais. O que € demonstrado no grafico a seguir:
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Gréfico 17: Trajetdria do Gasto Social Federal pecapita, 1995 a 2010
Fonte: SIAFI/SIDOR e Ipeadata. Elaboracédo: Dis@alp

Como os gastos sociais aumentaram significativaenetds serviram de multiplicador
econdmico importante, principalmente nas regidets warentes do Pais. Também ocorreu,
nesse periodo, o fortalecimento do mercado integesim como o aumento do volume de
crédito na economia brasileira — um dos principatsres a propiciar 0 aumento consideravel
do consumo, na ultima década.

Em relacdo ao volume de crédito da economia bnasileale lembrar o que ocorreu
nos anos 1990, quando a deflagracdo das crisesdate externas provocou um ciclo de juros
altos e baixo crescimento. Houve ainda uma quedtaxe de crédito da economia, em
patamares muitos baixos para uma economia de madeltalista. Em contrapartida, nos

anos 2000, fatores como a maior liquidez intermadico melhor desempenho econémico do
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Brasil e a queda realtiva nos juros deram imputs@radito, que teve forte alavancagem e

quase dobrou sua percentagem em relagéao ao PIB.

Nos primeiros anos do Governo Lula, reformas mmooémicas tiveram a

importancia de facilitar o acesso ao crédito, cexylica Barbosa (2013, p. 74):

O periodo de 2004 a 2005 também foi marcado pas pdaquenas reformas
financeiras, que contribuiram para a expanséao éftitornos anos seguintes.
Do lado das empresas, a reforma da Lei de Faléramias2004, ajudou na
expansao do crédito, uma vez que simplificou eizagila recuperacédo de
empréstimos em caso de dificuldades financeiragppde do devedor. Do
lado das familias, a principal inovacao financédiaa introducao e difusédo
do crédito pessoal a ser pago com base na retelec@arte do salario do
devedor. Chamada de “crédito consignado”, essaiivia foi fruto de uma
sugestdo da Central Unica dos Trabalhadores (CUd9neecou com um
acordo entre os sindicatos e as instituicoes figigas, no final de 2003. Nos
anos seguintes o mesmo produto foi estendido awisleees publicos e aos
aposentados pelo INSS, ampliando substancialmenfert de crédito as
familias brasileiras.

O resultado desse conjunto de acdes foi fortale@ddém com uma politica mais
ativa dos bancos publicos no aumento do volumeétiito, bem como, a partir de 2012, com

a queda dospreadsgpara aumentar os financiamentos no Pais.

Como podemos ver no grafico 18 a relacdo CrédiBoteve um crescimento de

134% entre 2003 a 2012, saltando de 22,8%, em 2@08,55,3% em 2012.
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Gréfico 18: Volume de Crédito no Sistema Financeirdlacional (Em %PIB)
Fonte: BCB.

A melhora desses indicadores conduziu ao melhorandas condi¢bes sociais do
Pais, principalmente na base da piramide de renedaltando na queda na desigualdade.
Segundo a pesquisa do Instituto de Pesquisa EcoadAplicada (IPEA),Desigualdade,
pobreza e politicas dendg entre 2001 e 2011, os 10% mais pobres da poputig®Brasil
tiveram um crescimento de renda acumulado de 91g8¥@uanto os 10% mais ricos

obtiveram, no mesmo periodo, um incremento de 16l&%nda acumulada.

O aumento de renda das camadas mais pobres daaRafsnivel superior ao das
camadas do topo da piramide, é evidenciado pelesarmd indice de Gini, que mede o grau
de concentracdo de renda da sociedade, das ultigweslas (em destaque no préximo
grafico). Pois, foi precisamente nos anos 2000 apmmteceu, de modo inédito, uma queda

consistente nesse indicador de desigualdade, coptic@@Pochmann (2013, p; 156):

(...) pela primeira vez, combinar maior ampliac@&rdnda por habitante
com reducdo no grau de desigualdade na distribypedeoal da renda do
trabalho. Recuperou-se também a participacdo dbmento do trabalho na
renda nacional e houve um quadro geral de mellsitagacdo do exercicio
do trabalho, com a diminuicdo do desemprego e scenento do emprego
formal.
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Grafico 19: Evolucao dos indices da renda por haldnte e da desigualdade na distribuicdo pessoal da
renda no Brasil

Obs.: indice de Gini e 1960=100

Fonte: IBGE/Contas Nacionais (elaboracéo Ipea).

Esse fendbmeno se explica pelo fato de o perfil thksatmento brasileiro, nessa
década, ter sido distinto dos outros periodos. Conaemos ver no grafico 20, elaborado por
Ricardo Carneiro (2010, p.10), o que propiciou @mrazada do crescimento brasileiro, no
inicio dos anos 2000, foi o crescimento da demagxiarna oriundo da aceleracdo do
crescimento do comércio internacional; porém, airpae 2004, foi a demanda doméstica a

grande responsavel pelo aumento do PIB nacionaR{IAIRO,2010).
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Grafico 20: PIB — Decomposi¢do do crescimento
Fonte: IBGE, Contas Nacionais.

Ou seja, a ascensdo da classe trabalhadora criomencado interno robusto, o
grande motor da economia brasileira, diferentemdatgue ocorreu em outras décadas em
gue tivemos crescimento, mas sem inclusdo socalpatrario, com aumento substancial da
desigualdade. A conjuntura externa favoravel tamb&ra papel fundamental por retirar o
Brasil da crise do final dos anos 1990 e melhosazcendicOes das contas externas nacionais,
diminuindo a vulnerabilidade em que o Pais se ernmaan

O grafico anterior deixa claro que a dinamica degsdéodo de crescimento
econbmico esteve relacionada a incluséo socialcoansequente fortalecimento do mercado
interno brasileiro. Tese defendida por Celso Foffadjue sempre defendeu a ideia de que o

Brasil so iria se desenvolver quando diminuisss deaigualdades.

Por fim é fundamental salientar que, apesar da oreellem praticamente todos
indicadores sociais nos ultimos anos, o Brasilinoatsendo um pais extremamente desigual

e com gravissimos problemas sociais. Nesse septidemos terminar o presente topico com

! Segundo Celso Furtado, a superacdo do subdesenento sé seria possivel por meio um projeto nadion
que passava pela industrializacéo, pelo fortaletiondo mercado interno, pela reducao da desigualgsacial e

pela distribuicdo de renda. Fonte: FURTADO,BEasil: a construgcéo interrompidaSao Paulo: Paz e Terra,
1991.
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a conclusédo de Barbosa (2012, p. 139) em seu e§iu8msil Real: a desigualdade para

além dos indicadores

Pode-se dizer, em primeiro lugar, que o Brasil @aiédBrasil. A queda no

indice de Gini desde 1995- mais concentrada nogeZ003-2009- néo foi

suficiente para impedir que a desigualdade se mlateomo um dos tracos
mais marcantes da sociedade brasileira (...)

Entretanto, fica também evidente que o Brasil pgelemuito mais que o

Brasil. A economia brasileira voltou a crescer eagempregos. Novas

politicas sociais foram implantadas, reduzindo largma do pais. Trata-se,
de fato, da primeira vez na historia brasileira gaereduz desigualdade e
pobreza num periodo de consolidacéo das institsigémocraticas.

Ambiente externo favoravel e a diminuicdo da vulneabilidade

Se a ascensao da classe trabalhadora foi a graarda da primeira década do século
21, deve-se ressaltar, porém, que a mudanca naaceréerno foi fator vital para estimular o
Brasil a sair da crise que perdurou de 1999 atél,2f¥ruperando as contas externas e
retornando a crescer. O grande responsavel pormastanca na economia internacional foi a
China, que se tornou, na ultima década, a prinégrdé de crescimento da economia global.
O elevado ritmo de expanséao daquele pais fez cansguornasse o segundo maior PIB do
planeta (US$ 8,28 trilhdes, em 2012), o maior ptmdglobal de manufaturas e avido

consumidor de matérias-primas.

S&o inimeros os fatores que permitiram dssem chiné$®, que n&do serdo aqui
aprofundados por estarem longe do foco desta thséexr O que se deve enfatizar, no
entanto, é que o crescimento chinés fez com querez®s daxommoditiesse elevassem,
gerando forte queda nos precos das manufaturasladea baixo custo de méao de obra

chinesa e ao cambio desvalorizado.

Para compreender os efeitos da ascensao chines® [Baasil e para outros paises
periféricos, merece ser transcrito um trecho dodest’A Crise Financeira Global e as
Perspectivas da Economia Chinesa”, do Instituto Edéudos para o Desenvolvimento
Industrial (2008, p. 2):

8 Para maiores informagdes sobre o desenvolvimerindenico da China, ler: ARRIGHI, Giovanidam
Smith em Pequim: origens e fundamentos do séculoS&¥ Paulo: Boitempo, 2008.
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O ambiente corrente da economia mundial contrastardha marcante com
aguele experimentado desde o final de 2002. Nestedw, encerrado pela
crise financeira, verificou-se um ciclo de elevactescimento da renda,
ampliacdo do comércio internacional, recuperacao dittamismo de
economias periféricas que se encontravam em umcedeasemi-estagnacao
desde o final dos anos 1970 e, mais importantexplcitacdo de uma nova
estrutura da economia mundial, onde alguns pafsesgentes passaram a
participar com maior intensidade na determinacaotdw de expanséo da
economia global. Nesse novo contexto, a tdo espeagdensao chinesa
deixou de ser uma promessa para se tornar o fatisrrglevante a moldar a
ordem econdmica e politica internacional.

Em suma: o cenario internacional, a partir do fikal2002, passou a favorecer o
crescimento de economias emergentes como a bras#ssa mudanca no cenario externo

teve reflexos nos saldos da balangca comercial, coostra o gréafico a seguir:

33.7
29,8
24,8 24,7 253

20,1 19,4

13,1

2,7

(0.8)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grafico 21: Saldo da Balanga Comercial (R$ Bilhdes)
Fonte: Ipeadata IBGE

Assim, ja em 2002, o saldo da balanca comerciaingbiva pouco mais de US$ 13
bilhdes de ddlares, cerca de cinco vezes maisddeyae 0 do ano anterior. Esse movimento
de ascensdao continuou praticamente incélume ai& @0© da crise), atingindo o pico no ano

de 2006, quando o saldo da balanca comercial fqudee US$ 46,5 bilh6es de ddlares.

111



A tabela 12, em destaque a seguir, induz a andtisedice de relacdo de troca do
Brasil e dos paises da América do Sul reconhediikisricamente como importadores de
matéria-prima. Percebe-se que houve um aumentesasdices, propiciando crescimento e
aumento da renda na regido. No caso brasileirop@xplica Ricardo Carneiro (2009, p. 26),
o Pais “beneficiou-se indiretamente por ser um gador de manufaturas para a América

Latina, cuja capacidade para importar se amplibstancialmente no ciclo recente”.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Argentina 100 99.7 896 962 984 964 1005 102.9 1125
Bolivia 100 96.2 1139 1274 1352 1415 1699 1641 166.5
Brasil 100 982 9.6 962 983 1021 1081 1125 116.7
Chile 100 93.1 959 1004 1184 1309 166.5 1705 1583
México 100 977 982 984 100.6 1031 103.8 1048 1075
Venezuela 100 826 872 966 1148 1502 179 196.2 2503
América Latina 100 96.4 96 973 101.7 107 113 1158 1204

Tabela 12: indice de Relagdes de Troca (2000 = 100)
Fonte: Cepal.

Além do aumento das exportacdes e dos indiceslagiioede troca, nesse periodo,
ocorreu uma reorientacao da politica externa eodamte de comércio brasileira; com isso, o
Pais diversificou a rede de destinatarios dos gegutos, antes vendidos sobretudo para os
EUA e a Unido Europeia. O comércio com o Mercopal, exemplo, teve forte aumento,
saltando de US$ 3,3 bilhdes, em 2002, para US$ilbBes, em 2008, estimulado, em
especial, pelo crescimento dos negécios com a AmgenA China se tornou parceiro
fundamental do Brasil, que foi além, expandindsseteresses comerciais com outros paises
da Asia e da Africa. Resultado? Reducdo da deperméomercial com os mercados norte-

americano e europeu, como fica evidente no grafiseguir (Mercadante; 2010).
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Grafico 22: Estrutura das exportac8es por paisestdocos econdmicos
Fonte: MDIC.

Mas, nem tudo foi positivo nesse processo. A paemportadora brasileira
concentrou-se cada vez mais em commodities agsialindustriais, produtos de baixa
intensidade tecnolégica e bens intensivos em tiabal recursos naturais. Com o apetite
chinés por matérias-primas e concorréncia dos gmdutos em mercados relevantes para
exportacao brasileira de manufaturas, afora acgitude um Real valorizado, acentuou-se a
tendéncia a especializacao primaria de nossa pgawgaportacées (Mercadante; 2010).

O cenério externo favoravel, que gerou entradawisad no Pais por meio de saldos
na balanca comercial, também gerou forte entradaagéal financeiro. Nesse quadro, o
governo optou por uma estratégia defensiva, de temd® de um “colchdo” de
desestabilizacdo cambial ou financeira. O Bancotr@emtensificou sua intervencdo no
mercado de cambio, comprando divisas para recomgsarvas, além de ndo renovar 0s
titulos da divida publica indexados ao cambio. Coesoltado, houve acimulo de um grande
volume de reservas internacionais, como demongiréxma tabela.
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Gréfico 23: Reservas Internacionais (em US$ Bilhogs
Fonte: BCB.

As reservas internacionais funcionam como “colch@os impactos de crises
externas, quando ha grande fuga de capitais e ® rit@iessita ter a mao recursos de
emergéncia. Se faltar linhas de financiamentos @ares no exterior, em razdo de uma crise
internacional, o Pais com reservas mantém em djanpento de suas importacdes, servindo-

se desse dinheiro.

Outro fator de diminuicdo da vulnerabilidade exéebmasileira nos ultimos anos se
deve a queda na divida externa, com o maior fluxocabitais entrando no Pais. Dessa
maneira, o débito, que interferiu na economia kiagai durante anos, perdeu relativamente
sua importancia. O Pais pode quitar a divida cdiMlbe a divida externa que ainda existe

caiu em porcentagem do PIB, além de ser hoje orfan volume de reservas do governo.

114



459
41,2
38,9
36,0

30,3

19,2

15,8 150
, 14,1
120 122 120 121 ’

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grafico 24: Divida Externa Total/ PIB (em %)
Fonte: BCB.
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Gréfico 25: Reservas Internacionais/ Divida Externdlotal
Fonte: BCB.

Além da divida externa, que sofreu queda expresgiyaeriodo, dever ser levada em
conta a divida publica brasileira, que tinha sidoaada por um grande salto, nos anos 1990.
Entretanto, ela também sofreu forte retracdo, caiffedum patamar de 60% do PIB, em 2002,
para 35,7%, em 2013. Dados que ressaltam a corgsstéas contas publicas nacionais,
melhorando consideravelmente o problema da sola&wPais.
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Grafico 26: Divida Liquida do Setor Publico (% do BB)
Fonte: BCB.

Outro fator importante que merece ser analisadopérfil da divida interna (veja
Gréfico X, a seguir). Se a maior parte dos seusipdpr flexivel — ou seja, sdo pés-fixados e
vinculados a um indicador —, a divida é considemasi@vel, pois crises e mudancgas abruptas
do mercado podem causar variacbes de valor. Mas,d$eida tiver a maior parte dos seus
papéis do modelo pré-fixado, ela é considerada esdés/el, pois 0 Estado mantém controle
sobre a variacao de valor.

No caso brasileiro, por muitos anos a divida esénedada a papéis pos-fixados: em
razdo da instabilidade que o Pais vivenciou nos 4880 e 1990, o mercado sO aceitava
financiar a divida brasileira por meio da compradpéis atrelados a taxa de cotacao do délar
ou a inflacéo (a propésito, fora de controle, nacép.

Mas, esse cenario vem mudando nos ultimos anosdquea parcela de titulos com
taxas flutuantes na Divida Publica Federal alcaneoufevereiro de 2013, um dos menores
valores desde novembro de 1997: 23%. Além dispaseela de titulos pré-fixados somados
aos indices de precos — que garantem maior pritvaide para a gestao da divida publica —
atingiu 71,7%, o maior nivel histérico para o médalereiro.
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Grafico 27: Composicao da Divida Publica Federal (%o total da divida)

*Inclui SELIC, TR e outras.

**Inclui dividas interna e externa administradatapgecretaria do Tesouro Nacional.
Fonte: Tesouro Nacional/Ministério da Fazenda

Porém, o debate sobre a vulnerabilidade do Brasilse restringe a esses dados. Para
muitos economistas, o Pais ainda tem alto grauxges&gédo — nos ultimos anos, vem
aumentando a quantidade de investimentos no setckiro (investimento em carteira no
Pais) e a balanca de transacées corfEnagsds alguns anos de superavit, voltou a apresenta
déficits crescentes.

A abertura da conta de capital nos anos 1990 eaarsnutencdo nos anos 2000
geraram forte aumento dos investimentos em cart@r#&ais, principalmente nos ultimos
anos em que a economia teve bons resultados esd 8rdornou um dos principais paises a
atrair Investimento Direto Estrangeiro (IDE). Esge&stimentos especulativos séo volateis e
podem sair com facilidade do Pais; mas, como afsrmacareli (2011), “(...) esse capital, por
ter se convertido em reais, sofre dupla desvalgdizaem caso de crise. Primeiramente, o
efeito cadmbio, que ira se desvalorizar na crisguida da desvalorizacdo dos ativos, o que

também afetaria seu volume”.

Assim, apesar de ter ocorrido o0 aumento da entltadapitais especulativos no Pais,
por estarem atrelados a moeda nacional, eles miiesemtam grande risco no curto prazo
(NOIWJE, 2012).

90 déficit na balanca de transacgdes correntesselt#or analisado no tépico dos gargalos
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Discriminacéo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 20p7 080 2009 | 2010 2011
Divida Externa Bruta* 209934 210711 214930 201374 169450 172489 193p19 83409 198192 256804 298204
Estoque de Investimentos
372 061 343 432 406 714 446 146 484 775 607 735 2820/ 691588 107988 1503363 1470626
Externos
Investimento estrangeiro direfo 121948 | 100863| 132 81§ 161259 181344 220p21 6889 287 697| 400808 674764 669 670
Investimento em carteira 151 741 137 355 166 095 184 758 232 352 303 b83 6889 287 533| 561 848 663 801 602 903
Derivativos 45 250 125 320 219 445 1771 245D 3418 3781 64 8t
Outros investimentos 98 327 104 965 107 679 99 809 70 85p 83 087 99 19713 908 113 813 161 0117 193 208
Passivo Externo Bruto 581.995 | 554.143| 621.644 647.520  654.2P5  780.324 .3%0%| 889.928| 1.278.078 1.760.167 1.768.830
Estoque de Investimentos no
) 71220 75077 84 927 95 601 114383 153035 199/4R44 420| 240566 328 97 370764
Exterior
Investimento direto brasileiro | 49 689 54 423 54 892 69 196 79259 113925 139[88/5668| 164 523| 188637 202596
Investimento em carteira 6 402 5845 6 950 9353 10 834 14 429 19 5[15 14 91016 519 38 203 28 485
Derivativos 42 105 81 109 119 113 142 609 426 797 66
Outros investimentos 15087 14 705 23004 16 943 24171 24 5p7 39912 2323 59098 101 340 139 025
Posicéo de reservas
. . . 35 866 37 823 49 296 52 935 53 799 85 889 180 B3493 783 | 238 520 288 575 352 012
internacionais
Ativo Externo 107.086 | 112.901| 134.223 148536  168.182  238.874 .7899| 408.203| 479.085 617.55p  722.776
Passivo Externo Ll’quido 474.909 441.242 487.423 498.9883 486.042 541.451 .7I33 481.725| 798.988 1.142.6]5 1.046.054

Tabela 13: Passivo Externo Brasileiro — dez/2001d®z/2011, em US$ milhdes
Fonte: BCB. Elaboracéo: Vanessa da Costa Val Muet®abriela Oliveira Gongalvé¥s

Quanto a balanca de transacdes correntes, que gidbaa grande lacuna nos

indicadores de vulnerabilidade do Brasil, apds @ianos de superavits, voltou a apresentar

deéficits, o que ja € razdo de preocupacdo paraoas nacionais. Ainda mais em um

momento como o atual, em que ha risco de desac@&teda China e previsdo de queda nos

superavits comerciais. Nessa situacdo, o Paisfeea@do a repensar sua politica cambial,

cabendo até a possibilidade de desvalorizar a mueclanal, sob pena de o Brasil ficar cada

vez mais dependente de sua conta de capital,agi@lipara cobrir os déficits de transacao

corrente.

** MUNHOZ, V. C. V; GONCALVES, G. OOs impactos macroecondmicos da vulnerabilidadereatdo
Brasil no periodo 1999-2011: uma investigagao peiavde vetores auto-regressivos com corregao deserr
(VEC).Sé&o Paulo: Anpec, 2012
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Grafico 28: Saldo em Transag8es Correntes (em % P)B
Fonte: IBGE.

Concluindo, € bom lembrar, como ja analisado ndtap?2 deste estudo, que a
dependéncia dos mercados aumentou muito nos angkhiaizacdo neoliberal, cada vez
mais interligados e expostos a crises. Apesar daon@enos indicadores externos e internos
do Brasil, uma crise aprofundada pode reverter &saeente estabilidade nacional e colocar o
Pais em situagcdo de risco. Além disso, se ndo hauwa reversdo no crescimento dos
déficits da balanca de transacdes correntes, oseaisrnara cada vez mais dependente da

conta de capital e da entrada de capitais espr@dat

A volta do Estado a economia

Com a crise nas décadas de 1980 e 1990, somadgeindma financeira e a
disseminacgéo da ideologia neoliberal, o Estadalbrassofreu forte desmonte e passou por
um processo de reestruturacado destrutiva durapiriodo. Além das privatizacdes, houve
cortes de gastos para pagamento de ativos finasaeisucateamento das estatais, incluindo a

aprovacao de marcos regulatérios que travaramaegaudo governo central.

Se, até 1980, o desenvolvimento e a industrial@zagdcionais contaram com
planejamento e investimento estatais, nas décadamses, esse panorama mudou — 0 Estado
simplesmente perdeu a capacidade de planejar estinveom a criagcdo de leis que

prejudicavam seus investimentos para permitir glmasuperavits elevados. Segundo Teixera
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e Pinto (2012, p. 11), uma das explicacbes paendat esse processo estd na hegemonia da
fracdo “bancério-financeira” sobre as elites despédso permitiu um total controle desse

setor sobre as diretrizes das politicas adotadas gevernos vigentes. Segundo os autores:

(...) a caracterizacdo da situacdo de dependémeilve, como visto, a
caracterizacdo da articulacdo entre o sistema etoac o politico e entre
as classes e grupos sociais domésticos e extéeste sentido, a fracéo
bancario-financeira do capital (bancos, seguradoi@sdos de penséo,
corretoras, agéncias de rating, etc.) passa a a@détegemonia no interior do
bloco no poder, e sua influéncia passa a se exgrespecialmente a partir
de um dos principais centros de poder no Estadbar@o central. Sua
influéncia se exerce tanto indiretamente, com pagacao da ideologia da
ortodoxia econémica por meio da grande imprensaqeela especializada
nos temas econdmicos, seja diretamente, pela tecgosicbes entre
diretores e presidentes do Banco Central e ocupalute postos-chave no
mercado financeiro.

Destaque-se ainda a solidariedade ideoldgica entéeesses do mercado
financeiro doméstico e do mercado financeiro irgeional, este ultimo
inclusive por meio do apoio decisivo das institeg@have do sistema
financeiro internacional, o Banco Mundial e o FMe impunham as
politicas ortodoxas ao Brasil e outras economiag pweio das
condicionalidades exigidas para os empréstimosr& @aocorro as crises
nos paises periféricos.

Com essa correlacdo de forgcas politicas e econéniistaladas no poder, Luiz
Inacio Lula da Silva foi eleito com maci¢co apoiosdaasses médias e dos movimentos
sociais. Como ja destacado neste capitulo, o goveatalhista de Lula manteve a politica
econdmica ditada pelo setor bancario-financeiroefpdurante seu primeiro governo (2003-
2006), perdeu o suporte das classes médias devidoudacdes de corrupcdo de integrantes
de seu governo. Em contrapartida, o sucesso depsegsamas sociais conquistou o apoio

das classes baixas e populares ao seu govE€BNGER, 2012).

Turbuléncias no campo politico e o cenario econénegterno extremamente
positivo estimularam o governo petista a contirmmgaavancgos sociais, que se tornaram a base
de sustentacdo do governo, no momento em que $muistalado uma grave crise politica no
pais. Com essa mudanca na perspectiva do govemsgipo bancario-financeiro perdeu sua
hegemonia sobre a politica econémica brasileirajaentdo inicio uma lenta, gradual e por

muitas vezes insuficiente inflexdo na politica éeoita. A partir do ano de 2005, e com a

*! para outras informagées sobre as mudancas psléisaciais durante o Governo Lula, ler: SINGERgrén
2012.0s Sentidos do Lulism&eforma gradual e pacto conservado. Sdo Paulop@chia das Letras.
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reeleicdo de Lula no ano seguinte, o Estado vglawlatinamente a ser entendido como
elemento planejador e indutor do desenvolvimentm@aico.

Para entender melhor esse processo, serdo destamagkguir alguns programas
criados pelo Governo Lula: Programa de Acelerag@dCrescimento (PAC); Minha Casa
Minha Vida (MCMV); Politica de Desenvolvimento Praivo (PDP) e Brasil Maior — e, com
eles, serdo ressaltadas a mudanca do papel exgen® bancos publicos e a atuacao das
empresas estatais. Porém, € importante enfatizapsgjyprogramas sociais e 0s aumentos do
salario minimo, tratados anteriormente, tambémnfiegarte desse novo arcabouco de politica

econdbmica.

De inicio, vale constatar que o Brasil ficou maés2b anos (de 1980 a 2007) sem
grandes obras e projetos de infraestrutura, pedatdque o Estado perdeu sua capacidade de
planejar e executar obras. Para mudar essa situagi@007, no comeco de seu segundo
mandato, Lula lancou o PAC, uma tentativa de retomaapacidade de investimento na

economia.

O PAC 1 projetava investir 657,4 bilhdes em quatros (2007-2010), com recursos
provenientes de diversas esferas do governo etdo @é#vado. Esses investimentos foram
direcionados para as areas de transporte, ensegiaamento, habitacdo e recursos hidricos.
Segundo o balanco final em 2010, mais de 94,1% aolatante previsto (R$ 657,4 bilhdes)
foram executados. Com 0 sucesso do primeiro paeoseias obras, o Governo langcou o PAC
2, que prevé recursos da ordem de R$ 1,59 trilndiauma série de segmentos, tais como

transportes, energia, cultura, meio ambiente, saida social e habitacao.

Quanto ao programa Minha Casa Minha Vida, eledo¢ddo apds a crise financeira
de 2009 com o objetivo de enfrentar um probleméganb elevado déficit habitacional,
concentrado nas familias de baixa renda. Em suzepd etapa, concluida ao final de 2010,
foram contratados mais de 1 milhdo de moradiagm @ quatriénio 2011-2014, foi feita a

promessa da contratagéo de mais 2,4 milhdes deabdbs.

Outros programas importantes, apesar de aindeendio resultados a destacar, séo o
Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP) e osBriglaior. Ambos pretendem retomar a
politica industrial do Estado brasileiro por me®idcentivos a inovacdo de modo a alcancar

maior competitividade dos principais setores prwdstnacionais.
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Outra agdo importante do protagonismo estatalrest#uacao dos bancos publicos.
Em muitos paises que adotaram as cartilhas neaihey Estado privatizou seu sistema
bancario e se tornou dependente dos intermedidn@nceiros privados. Apesar da
privatizacdo de parte dos bancos publicos nos 4888, o Governo brasileiro conseguiu
manter os trés principais bancos estatais: Bancd@mdgil, Caixa Econdmica Federal e
BNDES.

Nos anos 2000, principalmente, no segundo mandatalld e no primeiro de Dilma
Rousseff, a atuacdo dos bancos publicos se tornmounstrumento fundamental para o
desenvolvimento da economia e a ado¢ao de polaitésiclicas. Como sera apresentado no
préximo capitulo, o Banco do Brasil e Caixa Ecor@afrederal aumentaram seus volumes
de crédito, quando estourou a crise de 2008 — t@omemte, no Governo Dilma, houve
diminuicao das taxas dpreadspara forcar os bancos privados a diminuirem saxest Ja o
BNDES - que, nos anos 1990, servira como financidds privatizagbes —, retomou seu
papel como instituicdo de fomento, amentando saasrvas de financiamento. Segundo
dados do préprio banco, em 2002, foram liberadd@9OR8® bilhdes de recursos, ao passo que,
em 2010, esse montante foi de 168,4 bilhdes. Awatiey por meio do BNDS, séo realizadas
as principais obras de infraestrutura e quase dqotbkdade dos projetos de longo prazo do

Pais.

Até aqui foi feito destaque aos avancos da econbmaisileira na década de 2000,
periodo de grandes avan¢cos no campo social e mé@scexternas, bem como as tentativas
ainda timidas do Estado de voltar a ser uma imngibu indutora e planejadora do
desenvolvimento econdmico. A seguir, serdo apradestos gargalos que continuam a travar

a economia brasileira.

3.16.2 Gargalos

Para entender a economia brasileira dos anos 2@0@ eeacdo a crise do modelo
neoliberal, em 2008, sera necessario compreendavarg;os do Pais perante a hegemonia
neoliberal e os entraves as mudancas que prejudicasp desenvolvimento. Entraves que
fazem com que o Brasil tenha grande dificuldadealancar maior crescimento econdémico,

levando em conta a inclusdo social e o desenvohtionerodutivo.
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Brasil: O Paraiso dos Rentistas

O primeiro ponto a se tratar, no que se referegaggalos da economia brasileira, é a
manutencao do privilégio dos rentistas e espectgadio mercado financeiro no Pais. Como
afirma a o ex-ministro da fazenda Antonio Delfimttde“O Brasil € o ultimo peru com farofa
na mesa dos investidores fora do Dia de A¢ao deaSta

Como mostra Rodrigo A. Teixera e Eduardo Pinto 220fuito da politica voltada
ao interesse do capital financeiro e dos seus elguEres resulta da “caracterizacdo da
articulacdo entre o sistema econdémico e 0 poliicentre as classes e grupos sociais
domésticos e externos”. No caso atual brasileieofracdo bancério-financeira do capital
(bancos, seguradoras, fundos de penséao, correag@scias de rating etc.) passa a deter a
hegemonia no interior do bloco no poder e suaémitia a expressar-se especialmente a partir

de um dos principais centros de poder no Estado”.

A principal instituicdo dentro do Estado a servigointeresse do capital financeiro €
o Banco Central que, ao longo dos Governos FHCl& teve uma relagdo umbilical com o
mercado financeiro e seus interesses. Como bempdifieenLeda Paulanif, o pais vive em
um “estado de emergéncia econdmico” permanenteyreeque se colocam em discusséo as
politicas monetarias ortodoxas adotadas pelos gosersurgem os “velhos do restélo

nacionais, fazendo ameacas sobre fugas de capisals cambiais e volta da inflagao.

Essa hegemonia da turma da Banca, com altos géinhoseiros, se mostrou mais
forte apOs a abertura financeira e o Plano Reajums exorbitantes. Como fica claro no
grafico a seguir, houve, no periodo, uma evoluggrdndimentos das aplica¢cdes em titulos
do governo pelo capital especulativo, que saltadtantyS$ 1 bilhdo para US$ 4 bilhdes em
1995; dai em diante, as rendas das aplicacdesraasaagirar em torno dos US$ 10 bilhdes

anuais.

2 PAULANI, L. M. A crise do regime de acumulacdo cdominancia da valorizac&o financeira e a situaigfio
Brasil. Estudos Avancados, Sao Paulo, USP, v. 225439, 2009.

%3 Velho do Restelo é um personagem criado por Lei€amdes, no canto 1V, da sua obra, Os Lusiadas. O
Velho do Restelo simboliza os pessimistas, os coaderes e 0s reacionarios que nao acreditavanigesso

da epopéia dos descobrimentos portugueses; surggaala da primeira expedicdo para a india corsoavi
sobre a odisséia que estaria prestes a acontecer.
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Gréfico 29: Renda de Investimento em Carteira
Fonte: BCB. Elaboracao: Amir Khafr

Quando é analisado o volume de recursos brasildesinados ao pagamento de
juros atrelados a divida, percebe-se que ocorRai® ha quase vinte anos, uma transferéncia
da rigueza nacional para o setor financeiro. Admx@a e conservadora politica monetéaria
adotada pelos Governos Lula e FHC, de modo abusiansferiu elevada quantidade de

recursos publicos para o setor privado naquelegeri

A tabela seguinte evidencia que o governo bragsildesembolsou, apenas nos
ultimos dez anos, o correspondente a quase R$haetsi de reais em pagamento de juros.
Valor bem superior a qualquer gasto governamemtal politicas sociais. A cada ano, o
governo disponibiliza por volta de 6% de nosso pdBa 0 pagamento de juros da divida.

> Esse gréfico foi retirado da reportage@anbio fora do lugdr de Amir Khair no site Carta Maior,
disponivel no link:
<http://www.cartamaior.com.br/templates/materiaMastfm?materia_id=22453&alterarHomeAtual=1>
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Ano R$ Bilhoes % do PIB
2002 114,0 7,71
2003 144,2 8,54
2004 128,3 6,61
2005 157,1 7,32
2006 160,0 6,75
2007 159,5 6,14
2008 162,3 5,99
2009 146,0 4,70
2010 195,4 5,18
2011 236,7 5,72
2012 212,0 4.80
Soma dos gastos o
_ Média 2002 a
com juros nos
. 1.815,50 2012
ultimos 10 anos
6,31%
(2002-2012)

Tabela 14: Despesas com Juros Governo Central 2082012
Fonte: BCB.

Quando esses dados do Brasil sdo comparados cam @sto do mundo, ndo se
encontra sequer um caso semelhante entre os paisgsamente desenvolvidos ou em
desenvolvimento. A proxima tabela mostra que o, Rais2010 e 2011, apods a crise de 2008
e a quebra de Grécia em 2010, ocupa o0 segundoduoggagamento de juros entre 0s paises
do G-20. Porém, quando é analisada a divida birasden busca de uma justificativa para o
pagamento de juros tdo elevados, percebe-se quasd &cupa a 13° posicdo no ranking de
divida total em % do PIB — isso, apesar de o Raispresentado melhoria ao longo dos

altimos anos em quase todos os indicadores.
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Pais 2010| 2011
Grécia 547% 6,50%
Brasil 5,18% | 5,72%

Italia 4,53%| 4,20%
Turquia 4,37% 3,60%
Irlanda 3,20% 3,20%
india 3,20%| 3,20%
Portugal 3,04% 3,40%
Gra-Bretanha 2,95% 2,80%
Unido Europeia 2,60% 2,60%
Franca 2,029 2,20%
Alemanha 2,00% 1,70%
México 1,96%| 1,30%
Africa do Sul 1,909 1,90%
Espanha 1,60% 1,90%
Argentina 1,53% 1,20%
Estados Unidos 1,46% 1,40%
Japéo 1,43% 0,80%
Indonésia 1,40% 1,40%
Australia 0,90% 0,90%
Venezuela 0,80% 1,30%
Canada 0,60% 0,60%
Russia 0,60% 0,60%
China 0,50% 0,40%
Chile 0,28%| 0,20%
Coreia do Sul -1,30% -1,40%

Tabela 15: Pagamentos com juros da divida (em % d@IB)
Fonte: Economist Intelligence Unit (EIU).
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Pais 2010 2011
Japéo 199,0% 209,29
Grécia 142,7% 154,8%
Italia 119,1% 119,8%
Irlanda 95,7% 112,6%
Portugal 93,0% 103,5%
Canada 84,0% 82, 7%
Alemanha 83,4% 81,4%
Unido Europeia 82,5% 83, 7%
Franca 82,4% 85,0%
Gra-Bretanha 76,1% 79,9%
Estados Unidos 62,3% 68,3%
Espanha 60,1% 66,7%
Brasil 59,0% 57,4%
india 50,7% 51,0%
Argentina 45,1% 43,3%
Turquia 42,8% 41,2%
México 36,8% 37,4%
Africa do Sul 32,3% 35,4%
Indonésia 25,7% 24,6%
Venezuela 24,9% 32,3%
Australia 24,4% 25,3%
Coreia do Sul 22,6% 22,2%
China 18,9% 19,1%
Arabia Saudita 17,1% 10,8%
Chile 9,2% 10,2%
Russia 9,0% 8,3%

Tabela 16: Divida total (em % do PIB)
Fonte: Economist Intelligence Unit (EIU).

Analisando os dados dessas tabelas, fica evideletexjste um sério problema em
nossa politica monetaria que faz com que o Estadsfira quantidade elevada de recursos da
sociedade para o pagamento de juros. Esse mecangsma beneficiar as elites financeiras

brasileiras e internacionais, conforme o GraficoNs€le, vemos que os credores que mais sao
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favorecidos com o pagamento dos juros sdo asuiggies financeiras (29,6%), os fundos de

investimento (27,5%) e os fundos de penséo (14,1%).

Outros; 3,9%

Seguradoras; 4,3%

Instituictes

Governo*: 8,5% financeiras; 29,6%

Mao residentes;

12,1%
Fundosde . Fundosdc
previdéncia; 14,1% investimento;
27.5%

Gréfico 30: Distribuicéo da divida piblica mobiliaria brasileira por tipos de detentores, Margo de 2,
% em relacdo ao estoque total

Nota: *Abrangem todos os fundos cuja responsalniédado setor publico, inclusive aqueles que emvolv
recursos privados.

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. ElaboraQ&eESE.

Avaliando, agora, os titulos publicos atreladosasatbasica de juros do pais
(SELIC), fica claro que os principais beneficiage$ta manutencdo dos juros elevados sao os
fundos de investimento (51,3%) e as instituicOearfceiras (29,8%), que representam 81,1%

dos proprietarios de titulos indexados a SELIC.
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Seguradoras;
3,9%

Governo™; 8,2%

Instituicoes
Nio residentes; financeiras;
1,7% 29,8%

Fundos de
previdéncia;
5,1%

Fundosde
investimento;
51,3%

Grafico 31: Divida publica mobiliaria brasileira: distribuicdo dos detentores de titulos indexados &E8IC
segundo tipo margo de 2012, em %
Fonte: STN. Elaboracéo: DIEESE.

As principais consequéncias dessa “fratura” nasasopliblicas do Pais, que repassa
grande parte de sua riqueza para o setor finapnee@aimidez dos gastos publicos em itens
nao-financeiros, tais como: educacdo, saude, mdad# urbana, reforma agraria e
investimento em infraestrutura. Além disso, os gueaorbitantes geram ambiente de baixo
crescimento econdmico, uma vez que sO € vantajo®&stir na economia real se 0s ganhos
forem maiores do que os ganhos com juros; de omtoolo, tornam-se inviaveis 0s

investimentos produtivos e em infraestrutura (DIEE&013).

Ao se observar a taxa de investimento do Brasitgie-se que o Pais apresenta uma
taxa de investimento em queda desde a implantaz&batio Real. Taxa de investimento que,
mesmo com o crescimento ocorrido nos ultimos, amédadeu sinal de recuperagdo. Como é
destaque no gréafico a seguir, em 1994, a taxa\dstimento brasileira era de 20,75%; em
1994, apos a introducdo do Real, ela caiu e alcaogonais baixo patamar, em 2003. Desde

entdo, ela vem crescendo, mas a um ritmo lentmarercendo abaixo dos 20%.
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Gréfico 32: Taxa de Investimento do Brasil
Fonte: IBGE.

Um dos fatores a ser ressaltado em relagédo aotimesso no Brasil € que, se no
periodo de substituicdo de importacdo (1930 a 198®stado tinha grande capacidade de
investir, conseguindo alavancar o investimento gotdy na atual conjuntura econdémica
brasileira, essa capacidade foi perdida. Devidova rorrelacao de forcas e a dificuldade de
se investir no Pais, cabe ao Estado induzir o fimesto privado e, para conseguir esse
objetivo, a taxa de cambio e os juros séo ferraasgotimordiais. Em relacdo a influéncia das
expectativas na escolha de investimento dos emesiéieynes (1998, p. 244) ja explicava:

A eficiéncia marginal do capital depende ndo ap@sasbundancia ou da
escassez existente de bens de capital e do custmteodos bens de capital,
mas também das expectativas relativas ao futurdimemto dos bens de
capital (...) é natural e razoavel que as expeemiilo futuro desempenhem
um papel preponderante na determinacdo da escalguense julguem

recomendaveis novos investimentos (...) as basdaislexpectativas (...)

estao sujeitas a variacdes repentinas e violentas.

Por isso, a valorizacdo cambial causada pela mredadentrada de doélares dos
aplicadores em busca dos ganhos financeiros, gerand cambio apreciado, torna-se
altamente nocivo a industria e ao emprego naciquéd, afeta diretamente a expectativa do

setor produtivo, que, muitas vezes, prefere invastisetor financeiro & economia real.
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Por fim, criou-se um padréo de acumulacdo baseaslganhos financeiros de curto
prazo que privilegia o setor financeiro em detritbede outros setores. Nesse modelo de
desenvolvimento, os bancos e as instituicoes feieas que operam no Pais ja contam com a
garantia de altos rendimentos com os titulos daaido Estado e, portanto ndo necessitam
assegurar o crédito ao setor produtivo e ao comrmiPor se tratar de um setor
oligopolizado, que cada vez mais passa por um psocge fusdo e aquisicéo, pode se dar ao
luxo de cobrar taxas de juros exorbitantes, onutisel de operacdes de crédito de médio e

longo prazo, financiadas apenas por bancos puiR&ESE, 2013).

Entretanto, se o privilégio dos rentistas é o m@palcentrave ao desenvolvimento
brasileiro, ndo se pode considera-lo o Unico. GuUinds” saltam aos olhos, quando se analisa

a economia brasileira. Tema a ser investigado @rseg

Entraves Competitivos

Apesar do impacto econdmico dos PACs 1 e 2 e dogastio governo em aumentar
0s investimento estatais na area de infraestrufuheranca de 25 anos sem investimentos no
setor fez com que os gargalos acumulados e adRlpojetos e de expertise empurrassem o
Pais para uma situacdo de grande desvantagem dabrapet relacdo a outras nagdes. Se
comparada com o resto do mundo, por exemplo, vardfe que a nossa infraestrutura, apesar
de recentes melhorias, € precéria, ultrapassada suea, deficiente —, o grande (e atual)

problema da economia brasileira.

Sintese dessa realidade acaba de ser divulgada rpitdrio The Global
Competitiveness Report 2012-20Be comparou indices de competitividade de 14gepa
Nele, o Brasil ocupa a 1072. posicao em infraastyia 1232, em qualidade de rodovias, ao
passo que 0s portos e o transporte aéreos nacacaiscam lugares de menor expressao
(135° e 134° lugares, respectivamente). Quantdraestrutura ferroviaria, o Brasil esta na
1002, posicao (fato “surpreendente”, de certa fpr@aestudo também apontou a mobilidade
urbana como um dos grandes gargalos que agem comanpetitividade das metropoles

brasileiras.

O problema da dificuldade em se criar um ciclowasp de investimento em

infraestrutura, muitas vezes néo esta relacionadalta de recursos. O problema passa
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também pela falta de projetos, criacdo de novosanignos de gestdo mais eficientes e pelos
marcos regulatdrio dos anos 1980 e 1990, que ambivs investimentos nessa area, pois se

queria aumentar 0s superavits para pagar jurodidass.

O segundo problema da economia nacional € a feltem@lo de obra qualificada,
apesar da melhora no desempenho econémico e da gasdndices de desemprego do Pais.
Segundo o estudo do Instituto de Pesquisa Econtpitzada (IPEA),Demanda e perfil dos
trabalhadores formais no Brasil em 2Q03omente 18% dos trabalhadores que buscam
emprego no Brasil possuem algum tipo de qualificaddiais: esse “gap” se mostra ainda

mais desigual, se comparados os estados do Sdest8ucom os do Norte e Nordeste.

Boa noticia em relacdo a educacdo dos brasileir@pied os indicadores estao
melhorando, nos dltimos anos. Segundo o Censo deaEd8o Superior, divulgado em 2011,
na Ultima década o Pais mais do que dobrou o nudermiversitarios: em 2011, o Brasil
tinha 6,5 milhdes de estudantes do ensino supéatal, 110% superior ao de 2001. Além
disso, o investimento em educacédo tem aumentagltde 8 aumentar mais com o dinheiro do
Pré-Sal. Porém, faz-se necessario um salto dedqdalie, em curto espaco de tempo, para
gue se possa dispor de méo de obra diferenciagaz cke dar suporte a economia, gerando
empregos qualificados.

O terceiro grande problema da economia do Brasgiétema tributario extremamente
regressivo e injusto. Ou seja: em percentual, gganha menos paga mais impostos do que
guem ganha muito mais — as elites do Pais. O ceta &rtemente a conquista de uma
desigualdade menor na sociedade e o fortalecintentoercado interno. Segundo o primeiro
relatorio ‘Indicadores de Equidade do Sistema Tributario Naaib, do Conselho de
Desenvolvimento Econdmico e Social, “... as pesspss ganham até 2 salarios minimos
pagam 48,8% da sua renda em impostos, enquantaeoganham acima de 30 salarios
minimos pagam 26,3%. Ja os 10% mais pobres paga#fo3@a sua renda em impostos,

enguanto os 10% mais ricos pagam apenas 22,798) ((CDES, 2009).
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Gréfico 33: Carga Tributaria sobre a Renda Total da Familias: 2004 Em % da Renda Mensal Familiar
Fonte: ZOCKUN?®. Célculos efetuados com base na POF 2002/2003.

Segundo esse mesmo relatdrio a carga tributarsldira em geral ndo é alta, em
comparacdo com os paises da OCDE, por exemplo. &dgaxa média de impostos foi de
34,7% em 2009, enquanto na OCDE foi de 35,8%. Ogostoes indiretos no Brasil
contribuem com 15,5% do PIB (44,6% da carga triftatatal), enquanto os impostos diretos
somam 8,5% do PIB ou (24,4% da carga tributari@)tala na OCDE, os impostos indiretos
sao 10,9% do PIB (30,4% da carga tributaria gexads diretos 15,1% do PIB (42,3% da
carga total) (CDES, 2009).

Um dos principais problemas do modelo brasileitd @ Imposto de Renda (IR),
no Brasil ele representa apenas 8,9% do PIB, sgaosh maxima no pais é de 27%, enquanto
na OCDE é de 42,5%. Além do IR ser baixo, taxamams lnais o trabalho do que os
rendimentos do capital, apesar de todos os gardhoagpital financeiro nos ultimos anos. Os
impostos que séo cobrados sobre os ganhos finasamrrespondem a 0,8% do PIB, ja os

impostos sobre trabalho representam 1,7% do PIEEG&P009)
Desindustrializacao

Existe um grande debate entre o0s economistas dérasil se ha ou néo
desindustrializacdo no pais. E verdade que a ind{strdeu sua importancia relativa ao PIB

em quase todos os paises desenvolvidos do plalestao ao vertiginoso aumento do setor

%> Dados extraidos do estudo de ZOCKUN, Maria He{enard.).Simplificando o Brasil: Propostas de
Reforma na Relagdo Econémica do Governo com o Peittada S&o Paulo: FIPE, mar. 2007 (Texto para
Discusséo n. 03).

133



de servigcos nas Ultimas décadas. Porém, a indigintnua a ser imprescindivel para o
desenvolvimento econémico, em qualquer pais quetem elevado niumero de habitantes,
pela sua capacidade de irradiacdo de desenvoloneetécnologia por diferentes setores da
sociedade. Também é fato que a industria brasieina crescendo desde os anos de 1980 a
um ritmo aquém do esperado — dado agravante, pwis @glltimos anos 0 mundo passou por
uma revolucao tecnolégica com grandes inovacdesugas de informatica, comunicacao e

principalmente no modo de producéo.

Quando olhamos para o que ocorreu na industridldirasem relacdo a industria
mundial, sdo constatados dados preocupantes. SEoygkrio César de Souza, economista
do Instituto de Estudos para o Desenvolvimento stréal (IEDI), a participacdo no valor
adicionado da industria de transformacao brasigmaelacdo a mundial, chegou a passar dos
3% no inicios dos anos 1980, mas caiu para 2,292@07°. Fendmeno semelhante é

observado em outros paises e se deve em grandeapEatensao chinesa.

Wilson Cano (2012, p. 4) lista alguns fatos queasprincipais causadores da perda

de participacéo da industria de transformacao natio

1) Uma das causas principais tem sido a politicaba prevalecente,
instaurada a partir do Plano Real. Com as refotibasalizantes e a politica
de estabilizacdo, o cAmbio excessivamente valarizagnpre, até hoje, o
papel de ancora dos precos, no que recebe o dapigio “logistico” da
pratica de juros reais absurdamente altos e dadfisoal,

2) Outra razédo resulta da abertura desregradagoelao Brasil passou e
passa desde 1989. (...) A abertura comercial coguesla das tarifas e
demais mecanismos protecionistas da industria malcicomplementou o
nocivo efeito do cambio valorizado, reduzindo dcasbente o grau de
protecao perante a concorréncia internacional (...)

3) Terceira razdo: a taxa de juros elevada dofpaisom que o empresario
capitalista — tanto na visdo de Marx quanto na egnés —, compare-a com
a taxa de lucro, com a expectativa de acumulatata@om excecdo dos
raros ou ilicitos setores para 0s quais a taxaate & exorbitante, podemos
constatar que, no setor financeiro, esses ganhositlh muito elevados. A
taxa de lucro da economia industrial moderna éivataente contida e,
guando ela se confronta com uma taxa de juros canaficial (Selic)
brasileira, hoje, pouco mais de 8%, o empresamional fica atento a esse
fendbmeno e sé investe em Ultima instancia, se atboi@ investir (...).

*% Tais informacées foram retiradas da reportagensaBaleracdo da industria é anterior & crise, dadgé
Dinheiro Vivo. Disponivel em: <http://www.advivo.gobr/blog/luisnassif/a-desindustrializacao-relain
brasil>
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Por fim, Ricardo Carneiro (2009) mostra como oaoae‘especializacéo regressiva
da estrutura industrial brasileira, fazendo-a perden larga medida, o segmento de alta

tecnologia e a industria de bens de capital”. Odydestacado no proximo grafico:
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Grafico 34: Evolucdo da estrutura industrial por intensidade tecnolégica
Fonte: IPEA.

Finalizando este capitulo, & necessario se ressglia o trabalho buscou mostrar um
panorama do Brasil pré-crise de 2008, que é oipahfoco dessa dissertacdo. Para tanto, se
apresentou o desempenho econdmico do pais nassilticas décadas em que o pais sofreu
os efeitos da globalizacdo financeira e a da redmtipacdo. Com base na analise desse
capitulo e dos anteriores se buscou construir, enéar® com uma quantidade grande de
subsidios, que nos permitiram entender, com mamlidade a economia brasileira perante a

crise internacional.
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4 O Brasil frente a crise internacional

E importante que um episodio marcante da recestérld da economia mundial ndo
seja esquecido e que se analise a fundo sua rep@ocmos quatro cantos do planeta, por
diferentes oticas e metodologias. A crise que sumou em 2008, com a enorme valorizacao
dos ativos, e cujo estopim foi a quebra de um daismes bancos de investimentos do mundo
— 0 Lehman Brothers —, pode ser considerada a naibuléncia no sistema capitalismo
desde 1929. Nosso objetivo nessa dissertacdo daesiueconomia brasileira durante esse
tsunami que atingiu a economia global e continpanautindo, sem sinais de que as causas

profundas que deram origem a essa turbuléncianesltn superadas.

Dessa forma é sempre bom informar ao leitor, quesmdrabalho estd sendo
produzido em 2013 e, até o atual momento, a cosémua a se desdobrar pelo mundo em
diferentes formas e intensidades. Portanto, aiddase sabe qual sera o resultado final e o
legado desse acontecimento para a economia brastigpara o resto do mundo. O que se
percebe hoje, olhando para os acontecimentos eospettiva, € que podemos caminhar
tanto para uma nova correlacéo de forcas da ecanglaibal, com para um novo padrdo de
acumulacdo e de desenvolvimento. Neste caso, paderep o aprofundamento do
neoliberalismo e suas desigualdades, com o cdpitaiceiro e sua logica de acumulacao

cada vez mais dominante sobre as economias d@spais

No presente capitulo iremos apresentar as respestas resultados obtidos pelo
Brasil durante o periodo da crise internacionalbatéias de hoje. Para tanto, o contetdo sera
dividido em trés partes: a primeira ir4 tratar daece de seus reflexos no mundo; em seguida,
mostraremos como a crise atingiu o Brasil e quaanh as medidas adotadas para minimizar
seus efeitos. Por fim, apresentaremos os resultalokidos pelo pais diante da crise, até o

momento atual.

A Ultima parte seréd fundamental, pois o trabalhaétomar os avancos e gargalos do
capitulo 3, para mostrar como 0s avancos fizeram qoe a crise ndo tenha afetado o pais
com tanta forca como em outros lugares. E tambémooos gargalos de nossas politicas
neoliberais se tornaram latentes no periodo deulgmbia internacional, afetando nossa
economia de forma negativa. Ou seja; por um lad@vancos obtidos estdo permitindo ao

Brasil manter a economia saudavel, em meio ao iceeraterno extremamente hostil; por
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outro, os gargalos estao travando cada vez maesentpenho econémico e empurrando o
pais para a tormenta.

4.1 A Crise do Neoliberalismo

A crise financeira que abalou o0 mundo no iniciondgo século ndo foi a primeira
ocorrida durante a hegemonia do sistema neolilmlrahcumulagcéo; porém, ela abalou o
mundo por ter acontecido no centro do sistemanateonal, os EUA, e por ter abalado
grandes instituicbes financeiras dos paises centoside se concentra a maior parte do
capital. Nosso objetivo no trabalho ndo € aprofuldastudo das origens e consequéncias da
crise na economia global; apresentaremos apendsewra resumo de sua causas e efeitos,

para em seguida analisar como o Brasil reagiuecsgexto.

A causa aparente da crise — como de muitas outragperiodo da hegemonia
financeira —, foi a falta de regulacdo do merc&®anos de adocdo do receituario neoliberal,
que pregava a desregulamentacédo e liberalizacdomasacdes financeiras, acabaram por
gerar uma enorme quantidade de capital ficticio gaesua ansia por valorizacao, perdeu seu
lastro com a economia real. Porém, a raiz do pnadleode ser mais profunda, como explica
José Luis Oreiro (2011, Valor Econdmico 13/09/2p11

O resultado macroeconémico desse novo "padréo migakcsmo” (neoliberalismo)
foi uma crescente desigualdade na distribuicdoidmat e pessoal da renda, a medida que os
salarios passaram a crescer num ritmo bem infaoda produtividade do trabalho e o
sistema tributario perdeu, em varios paises, o caater progressivo. O aumento da
concentracdo de renda e o crescimento anémiccatio®s reais foi o responsavel pela perda
do dinamismo enddgeno dos gastos de consumo, nodatka nos Estados Unidos, os quais
passaram a depender cada vez mais do aumento tidanento das familias para a sua

sustentacdo a medio e longo prazo.

Nesse contexto, a desregulacdo dos mercados fir@nternou-se funcional, uma
vez que a mesma permitiu um aumento consideravedlakdicidade da oferta de crédito
bancario, viabilizando assim o crescimento do eddimento das familias, necessario para a
sustentacdo da expansdo dos gastos de consumoméntauextraordinario do crédito

bancéario resultou num processo cumulativo de awmeos precos dos ativos reais e
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financeiros, permitindo assim a sustentacdo deupasstfinanceiras cada vez mais frageis

(especulativa e Ponzi) por parte das familias, esgs e bancos.

Dessa vez, o grande vildo foram os titulos imatidgaamericanos O evento que deu
inicio a crise foi a faléncia do banco de investitnd_ehman Brothers no dia 15 de setembro
de 2008, apdés o Federal Reserve (FED, banco cearraticano) se recusar a socorrer a
instituicdo. Essa atitude afetou o estado de aogdiados mercados financeiros, que

esperavam pelo salvamento da instituicao.

O resultado dessa quebra foi uma corrida peladepjiatravés da venda de ativos
financeiros em larga escala, gerando uma violen&aa nos precos desses ativos, além de
uma forte contracdo do crédito bancario para ti@esacomerciais e industriais. A asfixia do
crédito, por sua vez, provocou uma forte e profugdada da producdo industrial e do

comércio internacional em todo o mundo.

Com o processo de desregulamentacgéo citado acumegndou a concorréncia entre
instituicdes financeiras, diminuindo a margens ideeymediacdes realizadas pelo setor. Esse
movimento acabou por gerar duas consequéncias tampes: a primeira levou a um amplo
processo de fusdes e aquisicoes; a segunda feguwermas inovagdes financeiras criadas por
essas instituicbes passaram a explorar diferen&gsandos, inclusive os de baixa renda. A
principal inovacédo foi a securitizacdo, que geregugmentos de mercados baseados em

titulos vinculados a rendas a receber, permitirsdoraa diluicdo dos riscos.

Com base em modelos econométricos em que o0 meseadare tende ao equilibrio,
0 setor passou a aumentar a sua alavancagem, sugoaeds mecanismos de auto-regulagcao
do mercado seriam capazes de continuar avaliandet@mente 0s riscos inerentes a essas
atividades. Contudo, como ja havia ocorrido emasutnomentos da historia econdmica, a

regulacdo do mercado ndo funcionou.

O que ocorreu no setor imobiliario e que gerou topds da crise foi fruto desse
processo. Com a crise "pontocom”, em 2001 o FExabas juros para 1%, com o intuito
de recuperar economia. Aproveitando-se dessa quedsetor imobiliario expandiu seu

crédito, o que resultou em uma alta consideraverago dos iméveis.

Nesse cenéario, em busca de maiores rendimentosnsétuicbes financeiras

passaram a atender o segmento "subprime"”. O clisabprime" é um cliente de renda muito
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baixa, por vezes com histérico de inadimplénciam dificuldade de comprovar renda. Na
maior parte das vezes, esses empréstimos nao estimadlos a comprar casas novas € sim
hipotecas em que o tomador colocava sua casa camotija em troca do recebimento do
dinheiro equivalente ao valor do imével no mometdoemprestimo. Nessas condicdes, 0
financiamento das hipotecas apresenta um riscorrdaimao ser pago, mas oferecem uma

taxa de retorno mais alta, a fim de compensarresse

Os empréstimos para o subprimes eram juntados resfarenados em titulos
negociados no mercado financeiro e, caso uma papegjuena desses empréstimos fossem
pagos, o titulo ja daria uma lucratividade grandeaseus possuidores. Em contrapartida, as
instituicbes que fizeram o primeiro empréstimo tid@bam mais responsabilidade sobre o
crédito ofertado para o cliente do subprime e gemlean cima da venda dos titulos, mesmo

que o creédito ndo fosse pago.

No entanto, caso o tomador do empréstimo ndo cansgar sua divida inicial,
como ocorreu em grande escala, o fato da inicim @ialo de ndo-recebimento por parte dos
compradores dos titulos. Como consequéncia, degiferdem seu valor e os bancos, que
estavam inundados por esses titulos “podres”, pesdeis ativos do dia para noite e precisam
de socorro, sob o risco de quebrar todo o sistemagnta da grande concentracdo do sistema
financeiro americano e mundial, que permitiu atérisia de instituicbes financeiras grandes

demais para quebrar.

Nessa situacdo, a economia real € afetada pele dertcrédito dos bancos, que
deixam de emprestar e correm para titulos de niigioidez (titulos da divida do tesouro
americano). Com a falta de crédito, a demanda peldseis despenca juntamente com 0s
precos e aqueles que tinham financiado sua casanppre¢o muito superior ao que passou a
valer apds o colapso do mercado, deixam de pad¢mafipanciamento. Como afirma Belluzo
(2009, p. 111) a crise serviu para evidenciar acéglo setor financeiro durante a era

neoliberal:

A dinamica da crise financeira parece impor aoslcdcantes licdes interessantes
sobre as inter-relacdes entre mercados financairédito e moeda no capitalismo moderno.
Na corrida dos investidores para titulos do goveameericano, 0s mercados prestam
reveréncia a soberania monetaria do Estado naciaspbonsavel pela gestdo da moeda

reserva. Os precos dos ativos derretem, as psewdmlasn se desvalorizam, o crédito
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desaparece. A fuga para qualidade, ou seja, arpnefa pela liquidez, revela a diversificagéo
e o fracionamento da riqueza e das moedas sucurabesarater central e centralizador do

dinheiro universal.

Se lembrarmos dos trés autores que estudamosmeimricapitulo de nosso estudo,
veremos que, sob a 6tica Marxista, nos deparantmasntais um caso classico em que ficam
evidentes as contradi¢cdes do capital e a tendénmige do sistema capitalista. Ja na visédo de
Keynes, teriamos um caso de insuficiéncia de demafetiva; por fim, para Minsky, a
referida crise representaria um perfeito exemplaugi& economia no estagio ponzi. Trés
visdes distintas, mas que apontam para as verdadeifzes da tempestade que abalou o

sistema financeiro mundial.

Com o choque inicial da crise, todo o sistema seafétado e fez com que quase
todos os paises entrassem em recessao no segunesireede 2008 e comecassem a agir
para salvar o sistema financeiro. O FED reduziaxa te juros para 0%, além de lancar o
Quantitative Easing, que € uma politica que seidase compra de obrigacdes de divida
publica por parte da autoridade monetaria, de foemaumentar a liquidez do sistema

financeiro, ou seja, colocar mais dinheiro no maoca

Politicas similares foram adotadas pelo Banco @eRkuropeu (BCE) e pelo Banco
do Japdo. Na area do euro, em um primeiro momestggovernos foram liberados das
amarras fiscais do Tratado de Maastricht, aumentarsddéficits fiscais aléem dos limites
impostos pelo tratado. A China, por sua vez, atowero investimento publico,

principalmente em infraestrutura, com um pacotmdis de US$ 500 bilh6es em obras.

O resultado dessas politicas foi que, em um pramaiomento, tornou-se possivel
salvar o sistema financeiro global de uma quebreemgdizada. Porém, ndo se conseguiu
recuperar o crescimento econémico, principalmeatdearopa e nos EUA. A crise afetou
fortemente as atividades produtivas e 0 empregsedgsaises, que nesse novo momento se
encontram extremamente endividados (devido aosa@we do setor financeiro), deixando a

economia extremamente debilitada.

Diante dessa situacéo, os paises vém buscandercetsavés da demanda externa.
Porém, ocorreu uma forte retracdo do comércio natgonal e as politicas monetérias

expansionista tém se tornado a principal arma paraonseguir novos mercados, ou seja,
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todos buscam desvalorizar suas moedas para aunseatexportacoes. Entretanto, como a
maioria dos paises estd com baixa demanda inters@ @ilizam da mesma arma para
conseguir melhorar suas contas externas, isso a@mitloa mais 0 comércio entre as nagoes. A
esse fendbmeno o ministro da fazenda do Brasil GMdotega deu o nome de “Guerra

Cambial”.

A alternativa, como mostra Keynes, seria aumergagastos fiscais dos Estados,
para criar demanda efetiva e induzir o setor povathvestir. No entanto, a politica de maior
intervencdo do Estado se opde as doutrinas dobeealismo e aos interesses do mercado
financeiro que, apds ser salvo, pressiona 0s gosgyar mais juros e corte de gastos sociais,
utilizando como argumento o aumento das dividafiqgash- as quais de fato aumentaram em

grande medida devido ao salvamento do setor bancari

4.2 O Brasil e a crise financeira

Em Setembro de 2008, quando estourou a crise Bir@anpdouve como que um
banho de agua fria para o Brasil. Ap6és mais de déaadas em que a economia brasileira
conviveu com baixo crescimento e frequentes turtmigd, havia um processo de recuperacao
econdmica que parecia deslanchar, apesar de sguerws problemas. No entanto, com o
colapso do subprime nos EUA, a memaria das crisesdos de 1980 e 1990 logo contagiou
a nossa sociedade, criando um clima de pessimismeserédito com o desempenho do

Brasil.

A seguir, vamos estudar os efeitos da crise papais, quais foram as medidas
adotadas pelo governo para supera-la e os resslltdntmlos. Para tanto, dividimos o tépico
em dois ciclos. O primeiro cobre o periodo entré&@ 2010, marcado por uma recessao
abrupta e profunda, com uma recuperacéo forteidaréa economia brasileira. Ja o segundo
ciclo ocorre de 2011 até os dias de hoje, em agbst@013. Nessa nova fase, o0 baixo
dinamismo da economia global vem afetando o cresdimbrasileiro e o comércio externo
do pais, mas, apesar das dificuldades enfrentadass vem mantendo indicadores sélidos e

continua a distribuir renda e apostar no mercatono.
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4.3 Primeiro Ciclo da Crise em V (2008 a 2010)

Em um primeiro momento a crise financeira dos EUlgiu o Brasil de duas
formas, como resume Nelson Barbosa (2013, p.8@a“contracdo abrupta e substancial da
oferta de crédito e uma grande incerteza sobrelv@rsza de alguns grupos empresariais
exportadores”. Nessas condicbes, 0s empresariosilem@s — preocupados com a
deterioracdo do cenario externo e interno e coronge&lamento dos fluxos de crédito e a
reversdo das expectativas de crescimento --, coamaca cortar investimentos e a fazer
planos de demissdo em massa. Um dos principampas de mudancas de expectativas foi
a Embraer, que vinha obtendo 6timos resultados,revéis seu planejamento e demitiu mais

de 4.000 funcionarios no inicio de 2009.

Segundo Nelson Barbosa (2013), o corte do créditpais se deveu principalmente
ao fato de que “aproximadamente 20% da oferta dditorinterno tinha como fonte de
financiamento (funding) a captacédo de recursos dorgais”. Como o crédito externo teve
todas suas fontes interrompidas apés a quebraltodreBrothers e como os juros e o spread
aqui eram muito maiores do que os de fora, muikbares que se utilizavam desse crédito
externo se viram sem fontes de financiamento. AtBeso, muitas empresas brasileiras
estavam acostumadas a investir relevantes quadéaseus dividendos em “operacdes
especulativas de aposta na apreciacdo do realdieolevou a insolvéncia de diversas
corporacdes, provocada pela desvalorizacdo da mimgpta apds a quebra do banco

americano.

Mesmo com a crise dos EUA, a mudancga de expecta¢iva corte dos fluxos de
crédito, o BC brasileiro subiu o juros em agost®d@8 para 13,75% e s0 foi baixar os juros
em Janeiro, cinco meses apés a quebra do LehmaneBsolsso deu a impresséo de que o
BC estava conduzindo nossa politica monetaria deeimaatotalmente distante da realidade
do pais, que tinha se modificado totalmente comisa.d-inalmente, apos a primeira queda de
juros e devido a forte desaceleracdo da econoragldira, o BC continuou o corte de juros,

até chegar aos 8,75% em setembro de 2009.

Portanto, no que se refere ao aspecto monetabanco central agiu vagarosamente
e se manteve receoso em abaixar os juros, apesamais de recessao e da disparidade entre
a taxa de juros brasileira e a do resto do mundoo#&tro lado, no ambito fiscal e das outras

esferas publicas, o governo brasileiro resolveu @gn politicas expansionistas anticiclicas,
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atitude distinta da que ocorreu em todas as outriges dos anos 1990. Como mostra
Mercadante (2010), entre o inicio da crise em Saterie 2008 e o final do primeiro semestre

de 2009, as seguintes medidas pelo governo braditeam adotadas:

. Disponibilizagdo de recursos para o financiameids exportacdes e para
cobrir compromissos externos das empresas, em urtante superior a US$ 45 bilhdes.

. Bancos publicos ampliaram a oferta de credito.

. O Tesouro Nacional disponibilizou recursos adiaise de R$ 100 bilhdes para

o0 BNDES, destinados ao financiamento de investiosxent

. O Banco Central liberou uma parcela de R$ 98tdés do compulsorio para

reforcar a liquidez do sistema bancario.

. Reajuste do salario minimo -- com um aumentbde&% em conformidade
com a politica de valorizacdo estabelecida --,afaiecipado, injetando R$ 27 bilhdes na

economia.
. Estendeu-se para sete semanas a coberturawto segemprego.

. Foi alterada a tabela do imposto de renda pamafisear os contribuintes de

menor capacidade econdémica.
. Ampliou-se a abrangéncia do Programa Bolsa kamil

. Reduziu-se a carga fiscal Imposto Sobre Produathisstrializados (IP1) sobre a
producdo de automdéveis e motos, geladeiras, madi@davar, fogdes e sobre insumos e

materiais para a construcao civil.

. Preservaram-se 0s recursos para o PAC, reduza-seeta de superavit
primario em 2009, para 2,5% do PIB.

. Excluiu-se, a partir deste ano, a contribuicAoPddérobras para a meta de

superavit priméario do setor publico consolidado.

. Lancamento do Programa Minha Casa, Minha Vig@ograma de habitacao
popular para a construcdo de 1 milhdo de moradaas, investimentos da ordem de R$ 34
bilhdes, sendo R$ 16 bilhdes em subsidios paraesggsicom renda inferior a trés salérios

minimos
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. Preservou-se o volume de recursos do Fundo deipagdo dos Municipios
(FPM), no mesmo valor nominal de 2008, ano em mr&tocorrido um aumento de 27% nos

repasses aos municipios.

. Incentivos a exportacdo com a extensao da isemifidaria sobre insumos
usados na producédo de bens agricolas e para measapiawduzidas totalmente com insumos

nacionais

. Prorrogada por 18 meses a desoneracdo do PISNSO&dbre o trigo, a

farinha de trigo e o péo francés.

. Suspenséo da cobrancga de IPIl, do PIS/COFINS iendosto de importacao
incidentes sobre bens e servicos relacionados estimentos em refino de petréleo e

induUstria petroquimica.

. Prorrogacdo até 2014 da desoneracdo do PIS/COBOWE: a venda de

computadores no varejo.

. A taxa de juros de longo prazo (TJLP) foi redaz&m 0,25 pontos, caindo

para 6,0%.
. Custo dos emprestimos da Unido ao BNDES caiuy &8 para 6,0%.

. Taxa de juro para o tomador final, em empréstidos BNDES para a
aquisicao e producdo de bens de capital e paragaoy diminuiu substancialmente, com
equalizacao por parte da Unido até 5,5 pontos peras, envolvendo um volume de recursos
de até R$ 42 bilhoes.

. Foram criados dois fundos garantidores, com @@sibo de facilitar o acesso
ao crédito e reduzir o custo e o risco das opesag@a as micro, pequenas e médias
empresas (MPMES) e para a aquisicdo de bens dalcapi

. A Caixa Econbmica Federal e o Banco do Brasil lmrgm em R$ 33,6
bilhdes os recursos para o financiamento das MPgtis, um custo 30% menor para capital

de giro e investimento.

. Reducdo de 50% da aliquota do IOF para o consunmd contratacdo de

novas operacdes de credito.
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. Autorizado o abatimento de até 0,94 ponto peuzgrda meta de superavit
primério de 2009, referente aos gastos com ostBsoirioritarios de Investimento, o PAC e

o Programa Minha Casa, Minha Vida.

Como também mostra Mercadante (2010) todas essdislanede desoneracdes e
aumento de gastos representaram 1,2% do PIB lragike 2009, o que equivalia a R$ 36,5
Bilhdes. Nos quadro abaixo, elaborados pelo Miristda Fazenda, ficam mais claras as
politicas anticiclicas adotadas pelo Estado.

‘ |

Medidas fiscais em 2009 Em R$ bilhdes

IRPF _ 49
Pl 58

| IOF - credito ao consumidor | 25
Cofins das motoclcletas _ 0,2
Regime Especlal de Tributacdo (RET) | 02
Total Geral gia,s ’;

I
I
I
1

[ Total: 0,4% do PIB em 2009 |

________________________________

Tabela 17: Medidas de Desoneracao e Aumento dos @asFiscais no Brasil em 2009 — Desoneragdes
Fonte: Ministério da Fazenda.

Previstos — 2009 Em R$ bilhGes

Compensacdo de FPM 2,0

| Aumento do Seguro Desemprego ” 0,4 "
Programa Minha Casa Minha Vida 6,0
Ampllagéo dos Investimentos 90
Total Geral 174

 Total: 0,6% do PIB em 2009 |

Tabela 18: Aumento dos Gastos Fiscais
Fonte: Ministério da Fazenda.
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Principals gastos com equalizacdo - 2009 Em R$ bilhbes

BNDES (R$ 100 bilhGes) ‘ 1,6
Agricultura (incremento em relacdo a 2008) \ 38
Total Geral | 55

' Total: 0,2% do PIB em 2009 :

.

Tabela 19: Subsidios e Equalizacfes
Fonte: Ministério da Fazenda.

Resumo das Politicas % do PIB

Reducdes de Impostos 0.4
Aumento nos Investimentos e Gastos do Governo 0,6
Equalizacdo de Taxas de Juros e Outros 0,2
Total (somente em 2009) 1,2

Tabela 20: Total Geral
Fonte: Ministério da Fazenda.

Nelson Barbosa (2013) mostra que essas acdeschodisido governo podem ser
separadas em cinco objetivos: (1) o aumento dédkgu (2) o aumento da oferta de crédito
por parte dos bancos publicos a (3) as desonera@i@@srias temporérias e permanentes; (4)
manutencado da rede de protecdo social e dos pragrdminvestimentos publicos; e (5) o
aumento do investimento publico em habitacdo. QGultados obtidos dessas politicas
anticiclicas foram extremamente positivos, poistraos que, apesar do pais ter entrado em
2008 em uma forte recesséo, logo se recuperou,itpetonque os efeitos danosos da crise

nao chegassem a afetar a populacao.

A respeito da reacdo da economia brasileira a,casprimeiro ponto a se ressaltar é a
retomada do crédito. Como mostra o grafico abaapds uma queda nas taxas mensais do
crescimento do crédito em 2008, em seguida a quibtaahman Brothers, percebemos que
ocorre uma volta do crescimento das taxas de orddipais gracas principalmente ao crédito
direcionado . No periodo entre agosto de 2008 a&rmdem de 2009, os bancos publicos

expandiram seu crédito em 40,6%, enquanto os bgroa@os expandiram seu crédito em
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10,6%. Com isso, ¥ do aumento do crédito ocorrio® anos de crise vieram dos bancos
publicos (MERCADANTE, 2012).
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Gréfico 35: Taxas Mensais de Crescimento do Crédite 2008/2010
Fonte: BCB.
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Gréfico 36: Participacdo Relativa dos Bancos Publas, Privados Nacionais e Estrangeiros no Aumento do
Crédito — out 2008/dez 2009
Fonte: BCB.

Outro elemento que reagiu muito bem as medidasielitas foi a taxa de Formacéo
Bruta de Capital Fixo, apesar de os investimerdgos uma taxa baixa em relagcdo ao PIB e
ainda termos grandes gargalos na area. Depois glgdas quedas nos trés primeiros

trimestres de 2009, a taxa mostrou uma recuperagéta e surpreendente, principalmente se
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lembramos que no inicio de 2009 havia uma quedaomadgentuada da confianca dos
empresarios em relacdo a economia brasileira. Oessa, segundo Nozaki (2011, pp. 51-

52), essa recuperacao se deve muito a atuacaaootggblico:

(...) depois de 2008 a tendéncia a desaceleracdaxdade investimento
privado foi substituida pela ascensao da taxawsiimentos publicos, com
destaque para as empresas estatais, de maneij& muerimeiro trimestre

de 2010 a evolucdo da taxa de crescimento da fé@oriagta de capital fixo
atingiu o patamar de 25,95%.

Mas além dos itens acima mencionados, merecem datetagnbém as
medidas de desoneracéo fiscal, como a reducéo plostm sobre Produtos
Industrializados (IPI) de automdveis, eletrodonoéstie construcdo civil, e
do IOF para créditos a pessoas fisicas. Apesar sse eonjunto de
desoneracfes néo ter atingido uma expressiva patodPIB, algo em torno
de 0,3%, eles se mostraram importantes incentiasa p manutencéo e
ampliacdo do consumo, mas também serviram comonde para o

investimento privado que sem eles poderia ter sacgéerado em maior
velocidade.
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Gréfico 37: Evolugdo trimestral da taxa de crescimeto da FBCF 2008-2010 (em % a.a.)
Fonte: IBGE/ Ipeadata.

Outra marca importante da rapida recuperacgéo énrasdiante da crise internacional
esta nos indices de geracdo de emprego, comdMéaizadante (2010): “a preservacao da
capacidade de geracdo de empregos foi talvez ctagpais importante para, no contexto de
uma conjuntura internacional desfavoravel, limitaimpactos e 0s custos sociais da crise”. O

colapso financeiro internacional, como ja vimospvpcou uma forte alteracdo nas
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expectativas dos empresarios, o que fez com queasnempresas fizessem demissdes em
massa entre o fim de 2008 e o comec¢o de 2009. Pardaita de confiangca na economia

brasileira ndo durou muito tempo. Como vemos aisegyartir de agosto de 2009 as taxas
de geracédo de emprego voltam a um patamar elevagm@ais, ndo sente os efeitos da crise na

taxa de desemprego.
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Gréfico 38: Brasil evolucdo do emprego formal 2008 2010
Fonte: Caged.

As desoneracdes para industria e 0 aumento dostivee para o setor foram
também de fundamental importancia para a recupeeg@nomica nesse primeiro momento.
Como se sabe, o desempenho da industria esta lgasipalmente ao segmento de bens de
consumo duraveis, principalmente do setor autornptique é a maior cadeia produtiva
nacional, cuja a producdo retornou a niveis prégimde seus indices recordes, apés a

desoneracao do IPI e 0 maior acesso ao credits petssumidores.
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Gréfico 39: Producao Fisica Industrial Geral — indce de Quantum (média 2002=100)
Fonte: IBGE

E importante destacar com relagéo a curva em Vrepiesenta a crise no Brasil,
nesse primeiro momento, a importante declaracaBrdsidente Lula que, no auge da crise
(no final de 2008), foi a televisdo pedir para w@mao parar de consumir, mesmo com a
turbuléncia externa. O Presidente disse para pggald(...) ndo tenha medo de consumir
com responsabilidade (...) Mas, se tem um dinHerimo bolso ou recebeu o décimo terceiro,
e esta querendo comprar uma geladeira, um fogdmoar de carro, ndo frustre seu sonho,
com medo do futuro”, afirmou ainda: "Porque se va&é comprar, 0 comércio ndo vende. E
se a loja ndo vender, ndo fara novas encomenddmsied. E ai a fabrica produzira menos e, a

meédio prazo, o seu emprego podera estar em risco".

Como resultado de todas as medidas de incentivacaasumo, somadas ao
fortalecimento do mercado interno e as declaracgfie®residente na TV alimentando o
consumo, houve uma série de efeitos positivos sgmoem meio a crise, 0 pais ndo parou de

comprar e consumir, o que foi fundamental paracdesempenho econémico.
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Gréfico 40: Brasil — indices de Crescimento das Vetas Reais — 2008-2010
Fonte: IBGE.

Se analisarmos a taxa do PIB brasileiro, veremosimpoque, apesar de ter tido uma
breve recessdo entre o quarto trimestre de 2008penteiro de 2009, o pais logo se

recuperou. Em 2010, cresceu mais de 7,5% e remungerdo tombo do ano anterior.

1707 2T07  3TOT  4TO7 ITOR  2TO8  3TO8  4TO8 1TOO  2T09  3T09  4T09 1TI0 - 2T10

B Ante o mesmo periodo do ano anterior e\ nte 0 periodo anterior com ajuste sazonal

Grafico 41: Variacdo Trimestral do PIB — 2007/201
Fonte: IBGE.
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4.4 Segundo Ciclo da Crise: Perda do dinamismo e bus@ela retomada
(2011 a 2013)

Se no primeiro ciclo da crise, entre 2008 e 201Brasil experimentou uma rapida
recuperacdo, a partir de 2011 o cenario positivaegmu a mudar. Os primeiros sinais de
dificuldades vieram apds o salvamento do setonéie@o pelos Estados nacionais, somados a
adocéao de politicas recessivas e corte de gashheqridos paises centrais. ISso gerou um
baixo dinamismo das maiores economias do plankim de colocar em risco o futuro da
Unido Europeia. Diante dessas circunstancias dabifidade e sem ter havido nenhuma
regulamentacao do setor financeiro, o grande voldeneapital utilizado para salvar o sistema
bancario comecou a se movimentar em direcdo as odities, que 0 mercado considerava
ainda naquele momento com grandes possibilidades #alorizar, principalmente devido a
forte recuperacéo chinesa e ao aumento da demandsges produtos. Como consequéncia
desse processo, houve no comeco daquele ano uagioho preco dos alimentos em todo
mundo, fator fundamental para a deflagracdo de menvios de mudanca no nos paises

arabes.

Esse cenério de nova deterioracdo na economialgbobareu em simultdneo ao
inicio do governo de Dilma Rousseff. Para enfreatadificuldades econémicas, ela manteve
Guido Mantega como Ministro da Fazenda, ligado emspmento desenvolvimentista. Além
disso, Henrigue Meireles saiu do Banco Centrab ¢idmo um ex-banqueiro muito ligado ao
setor financeiro; em seu lugar, assumiu Alexandmnfini, técnico de carreira no BC. Ou
seja, pela primeira vez 0 BC néo seria gerido pguém ligado ao mercado, 0 que suscitou
muitos boatos sobre o fim do tripé econ6mico e szorida independéncia da politica

monetaria dos ditames do mercado.

Com a alta de precos la fora, cresceu a pressa@wedtado e da midia sobre a nova
administracdo do BC, incapaz de retomar o alto0d® 2Em resposta, a instituicdo resolveu a
subir a taxas de juros, para controlar as expeatatelativas aos indices de precos e dar um
sinal ao setor financeiro, ainda que o aument@xia dle juros ndo seja a principal causa das
altas dos precos e sim o valor damsnmoditiesque tem seu preco definido pelo mercado

internacional.
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Como se vé a seguir, no inicio de 2011 ocorreuarte fumento no indice de precos
que, somado as mudancas da politica econdmica, néarae a desconfianca sobre a

manutencao do regime de metas de inflacao.
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Gréfico 42: indice Nacional de Precos ao Consumidokmplo (IPCA) Mensal
Fonte: IBGE

No entanto, em um primeiro momento o BC, sob o coloale Alexandre Tombini,
ndo sofreria tanta interferéncias do mercado quseiie antecessores na conducgédo da politica
de juros. A primeira mostra dessa mudanca de @ofbuique, mesmo sob presséo do setor
bancario-financeiro-midia por um forte aumento juses, o BC dessa vez subiu o juros a
taxas de APENAS 0,25%; além disso, no final do €Bow Lula, foram estabelecidas
medidas macroprundencias para limitar o consumegeirar 0os pre¢os. Essas medidas
representaram uma mudanca de paradigma, pois ddireeira vez desde o inicio do tripé
econdbmico que se buscou apoio em novos instrumepdoad o0 combate a inflacéo,
terminando um ciclo de 12 anos em que o controlafti;éo era buscado apenas com o uso
taxa basica de juros. As medidas macroprudenaifitadas em dezembro de 2010 foram as

seguintes:

. Elevacdo do adicional do compulsorio sobre dép®sa vista e a prazo, em
vigor desde 2002, de 8% para 12%;

. Aumento do capital minimo dos 11,0% entdo vigep&ra 16,5% do valor da
operacao para empréstimos consignados com praavi@up 36 meses e para as demais
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operagfes de crédito as pessoas fisicas com pupeoics a 24 meses, com as seguintes
excegOes: operagfes de credito rural; financiameaitdacional; financiamento a veiculos de
carga; e, no caso de financiamento a veiculo autoies operacdes com prazo entre 24 e 36
meses com valor de entrada superior a 20%, cono naize 36 e 48 meses com valor de

entrada superior a 30% e com prazo entre 48 e 88sw®m valor de entrada superior a 40%.

Segundo Prates e Cunha (2011), “a primeira medetawaas condi¢cdes gerais de
liquidez dos bancos, enquanto que a segunda imecive como foco o crédito ao consumo
e foi condicionada pela preocupacdo do BCB com rte fexpansdo desse crédito”. O
resultado em termos de desaceleracéo e controteéddo foi extremamente positivo como

podemos ver a seguir:
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Grafico 43: Crédito referencial para a taxa de jure no Brasil — out./10-out./11

Fonte: BCB.

NOTA: Concessdes acumuladas no més equivalemacéarreal percentual da média mével trimestratdéren
ao mesmo més do ano anterior.

A segunda grande mudanca na politica monetari@semh agosto de 2011, quando
o BC surpreendeu o mercado financeiro com uma gdedi5% na taxa SELIC, apds cinco
altas consecutivas. O BC espantou o setor finameetomecou a reduzir sistematicamente a
Selic, entdo em 12,5%, até chegar ao ponto maie loiai historia, em junho de 2012, quando
a taxa chegou a 7,25%. Na época, a inflacdo amadigar acima dos 6,5% fixados pelo
governo. A instituicdo avaliou, entretanto, queriaecglobal, principalmente na Europa, iria

durar mais que o esperado e jogaria para baixeszionento e os precos.

Apesar de muita reclamacdo dos representantes embistas por essa mudanca
drastica na politica de juros no pais, ela se mostorreta, pois a desaceleracéo veio como o

BC previa. Contudo, veio mais forte do que o esfremfez com que a economia brasileira
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tivesse uma forte desaceleracdo. O quadro seguitrancomo a taxa de crescimento do PIB
teve uma forte queda e ficou quase estagnada p@edtes trimestres consecutivos, entre o

segundo semestre de 2011 e o primeiro trimest2®Ha.
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Gréfico 44: Variacdo PIB Trimestral (Trimestre/Trim estre imediatamente anterior)
Fonte: IBGE

Com a forte desaceleracdo e a mudanca no patamgurog houve duas
consequéncias para o setor financeiro nacional.rimgira foi a mudanca da regra de
caderneta de poupanca, a segunda a queda dossspasadrios pelos bancos publicos, para
forcar os bancos privados a baixarem seus jur@sgeram os maiores do mundo. Em relacdo
a poupanca a mudanga ocorreu por receio de que,acqueda nos juros, houvesse uma
corrida de depositos para poupanca, que se tomaigatraente que os titulos publicos. Pela
nova regra, a remuneracao para 0s ovos deposijosug@anca passava a ser atrelada a Selic,

sempre que a taxa basica de juros for igual ouianfa 8,5% ao ano.

J& em relacdo a politica de diminuicdo dos spreadsverno tinha a intencdo de
manter 0 consumo aquecido, com a manutencdo donsmirde crédito, além da diminuigdo
do nivel de inadimpléncia, que havia aumentado agmolitica de estimulo ao consumo em
2009 e 2010. Para tanto, os bancos publicos ((Eaxadmica Federal e Banco do Brasil)
iniciaram uma politica de corte de juros, com aitotde pressionar os bancos privados a

também baixarem seus juros. Como podemos ver e#atatbaixo e no comentario de Amir
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Kahir (2009), a taxa de spread do Brasil semprarfoidos principais exemplos do privilégio

do rentismo sobre a economia nacional:

Levantamento feito pelo Instituto de Estudos pardesenvolvimento
Industrial (ledi) para 2008. A média simples daatalas 62 nacdes em
desenvolvimento que integram o relatério do ledbdi em 6,55 pontos
porcentuais, no ano passado, ante 34,88, no BRasdmparacéo foi obtida
a partir de dados sobre o custo do capital patmnsos de cada nacéo e os
juros que cobram, informados pelos governos ao duMbnetario
Internacional.

Spread Inadimpléncia
Brasil 34,88 4,40
Emergentes 6,55 4,00
Desenvolvidos 3,16 2,00

Tabela 21: Taxa de Spread e Inadimpléncia 2008
Fonte: Banco Central, Instituto de Finangas Inteorais e Instituto de Estudos para o Desenvolvimen

Industrial (IEDI)

O resultado dessa politica de for¢ar os bancoagwiva baixar os juros, por meio da

atuacdo dos bancos publicos, tem dados bons dssitapesar de o spread brasileiro ainda

ser alto em comparacdo com o resto do mundo. Caitoebs bancos publicos estdo

ganhando mercado com essa politica e aumentanddus®as, bem como tem favorecido a

uma queda na taxa de spread do pais, entre 20112e @nforme mostra o quadro seguinte:

M Jan 2012
M Jan 2013

Dados em: pontos percentuais

Pessoa Fisica Pessoa Juridica

Gréfico 45: Spread Bancério: Pessoas Fisicas e Jdidas (p.p.)

Fonte: BCB.
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Essas novas politicas, voltadas para diminuir galiess do rentismo na economia
brasileira, estavam ligadas a uma estratégia dendelvimento planejada pelo governo com
vistas a se manter longe da crise. A Presidentad)isabendo que as condi¢bes externas nao
seriam faceis, devido ao cenario internacionaleexéimente volatil e incerto, avaliou junto a
sua equipe econdmica que o Brasil s6 conseguicepas do pior da crise com o0 aumento da
taxa de investimento. Além disso, também era inapbet o fortalecimento do mercado
interno, que vinha sendo essencial para a econmasdeira ter se recuperado tao rapido do

primeiro ciclo da crise.

Com a meta de destravar o0s investimentos surgiraas oropostas para o
desenvolvimento da politica econémica de Dilmarifpira, que foi a adotada, seria levar o
Brasil a ter juros mais baixos e parecidos com lagyaraticados nos outros paises, ao inves
das taxas estratosféricas praticadas desde 0s1880s Segundo essa estratégia, o governo
faria um forte controle de despesas para perntitB@ baixar os juros sem grandes impactos
inflacionarios. Para aumentar os investimentos, sementar os gastos do governo e o
investimento estatal, previa-se ancorar os investios privados. O governo aproveitaria a
grande quantidade de capitais parados no mundo ustalde investimentos rentaveis e
ofereceria oportunidades de lucro em obras dedstinatura; isso resultou em um bilionario
programa de concessOes de estradas, ferroviagsperaeroportos — processo ainda em

andamento.

No entanto, essa estratégia ndo era unanime deotguadro de economistas do
governo, sobretudo os ligados a escola pés-keyrestegundo eles, essa politica pecava por
reproduzir as experiéncias fracassadas dos paissscontra a crise mundial de 2008: juros
baixos e rigor fiscal. Para esses economistassio gaiblico € essencial e o pais ndo deveria
abrir méo disso, principalmente em um momento dabilidade na economia internacional,
com baixas expectativas para o setor privado. Comdessa visdo, foi 0 avango dos gastos
publicos que empurrou a politica anticiclica doagoe Lula, mesmo com o BC demorando
em baixar 0s juros; ou seja, sua proposta defemel® destado deveria manter uma politica de
aumento de investimento publico, para tentar irrdogiempresarios a investirem. Quanto ao
juros, cairiam ao longo do tempo devido a granderelica entre as taxas brasileiras e

internacionais.
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Sobre esse debate em torno dos investimentos psibéicnecessario ressaltar as
grandes dificuldades enfrentadas pelo Estado bnasipara viabilizar esses investimentos.
Desde 2007, com o lancamento do PAC, o pais prooecaperar a capacidade de
planejamento e investimento do setor publico, paaérda sdo muitas as amarras que travam

0s projetos de infraestrutura pretendidos.

Quando analisamos os investimentos do setor pubbsolltimos dez anos, vemos
que, apesar de terem crescido, ainda se manténmepatamar baixo, quando comparados
com as imensas demandas e gargalos causados podenab anos sem investimentos em
infraestrutura. Se em 2003 o Estado brasileirost@eapenas 2,5%, conseguiu dobrar esse
valor em 2010, ano da recuperac¢do e das polititasdicas; isso ocorreu em grande parte
devido ao forte aumento dos gastos das empresdaiesNos ultimos dois anos, houve uma
gueda na taxa de investimento tanto publica quantcada, devido a deterioracdo das
expectativas do setor privado, bem como a transiigi@overno e a dificuldade em se

viabilizar parte dos investimentos publicos.
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Gréfico 46: Investimento do setor publico
Fonte: Ministério da Fazenda/IBGE
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Grafico 47: Contribuicdo da formagéo bruta de capiél no crescimento do PIB 1° Trimestre de 2008 a 1°
Trimestre de 2013

Fonte: IBGE.

Para buscar aumentar os investimentos em infragsire retomar as expectativas
dos empreséarios, o governo federal criou o PlancioNal de Logistica: Rodovias e
Ferrovias. Lancado no dia 15 de agosto de 201% e$ano ainda esta em fase de
implementacdo e promete a elevacdo dos investimeeain infraestrutura e logistica,
restabelecendo a capacidade de planejamento idtegia sistema de transportes e

interligando modais de transporte - rodovias, fea®, hidrovias, portos e aeroportos.

Estima-se que o montante total dos investimentegud a R$ 133 bilhdes em um
prazo de 30 anos, sendo R$ 79,5 bilhdes nos cimeeipos anos, e R$ 53,5 bilhdes entre o
sexto e o trigésimo (ultimo) ano. Porém, hoje aigdncerta a avaliagdo quanto ao sucesso
das futuras licitagbes que contemplam essa caideirprojetos, pois elas ainda nao foram
realizadas e ndo se sabe se havera interesseadqreado e se serdo realizadas todas as
obras previstas. De todo modo, o destrave dos tinvestos passa a ser essencial nesse

segundo ciclo da crise econdmica.

Outro fator essencial para manter a economia bmasilonge das dificuldades

econdmicas passadas pelos EUA e a Europa € a questibial. Como ja vimos, a crise
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provocou uma deterioracdo do comércio internacjalém de uma queda na demanda dos
paises centrais, somado a uma busca por aumenexpagactes desses paises para tentar
retomar o crescimento de suas economias. Isso gerpolitica monetaria global a chamada
“guerra cambial”, causada pela busca de desvafdizdas moedas dos paises em crise, que
buscavam com essa medida tornar seus produtoscommigetitivos e assim aumentar as
exportacoes, principalmente para os mercadosogelas nagdes que como o Brasil, que

Nnao entraram em recessao e continuaram consumindo.

Nessas circunstancias, a economia brasileira --dguante toda a década de 2000
teve uma taxa de cambio extremamente valorizada-sevem apuros com a invasao das
importacdes, que afetaram principalmente o sethrsimial que passou a ter déficits cada vez
mais crescentes, vitima de um cambio desvaloriz&dsa situacdo esta configurada no

relatorioContribuicdo de uma agenda de desenvolvimg@a?), do IEDI, que afirma:

Conjugada a um crescimento da economia mais fateanos de 2007 e
2008 antes do agravamento da crise externa, a plerdaompetitividade
industrial se traduziu na passagem de uma condigdsaldo comercial
confortavel de bens tipicos da industria de transigdo (segue-se aqui uma
classificagdo da OCDE), na faixa de US$ 30 biltgras2006, para déficits
de US$ 7,1 bilhdes em 2008 e de US$ 8,3 bilhde@d®. Em 2010, o
déficit comercial de produtos industriais chegou%$ 34,8 bilhdes, o que
revela um processo muito grave de deterioracad@ui@etitividade do setor.
Mas, esta deterioracdo se mostraria ainda maio@, ano em que os
grandes produtores industriais do mundo amplifibarsuas agdes no
mercado brasileiro e o déficit industrial sobe a$U®,7 bilhdes. Nesse
processo, chama a atenc¢éo a passagem de saldiefiaitee, em seguida, 0
agravamento desse déficit, 0 que ndo teve pre@slantcomercio exterior
brasileiro, dada a sua rapidez combinada com saranerintensidade (IEDI,
2012 p. 20 e 21).

Cabe identificar os setores que lideraram o pracésgrincipio, a lideranca
coube aos bens de alta intensidade tecnoldgicg-déticit passou de cerca
de US$ 12 bilh6es em 2006 para a faixa de US$ [B2ds em 2008 e dai
para US$ 26 bilhdes em 2010. Em 2011, o déficiticoa subindo, mas
desacelera, chegando a US$ 30 bilhdes.
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== Demais produtos Prods. ind. transformacdo Total /

Grafico 48: Balanca Comercial (US$ Milhdes FOB)
Fonte: MDIC. Elaboracéo: IEDI.

Para enfrentar o cenario de desequilibrio do seidustrial e buscar retomar o
investimento privado, desde 2012 o governo federiabu uma série de medidas visando trés
objetivos: 1) Reducado dos custos do trabalho galag) estimulos ao desenvolvimento das
cadeias produtivas; e 3) estimulos as exportacéedeesa comercial. Na sequéncia, vejamos

quais foram as medidas adotadas pelo governo Dibmanos de 2012 e 2013:

» Desoneracdo da folha de pagamento para 40 setdessivos em trabalho,
abrangendo aproximadamente 46% das exportacoesmgfaturados: mais
de 50 mil empresas beneficiadas, com desoneragiinada em R$ 3
bilhbes, em 2012; R$ 12,83 bilhdes, em 2013; e K$ hilhdes, em 2014.
Para bens exportados, isencgéo integral, reforcaaddeitos competitivos do
cambio;

» Simples Nacional e Microempreendedores IndividydMEl): até julho de
2012 foram beneficiados 4,3 milhdes de empresastgst do Simples e 2,3
milhdes do MEI — incremento de 6,3% e 38,3%, redpmeoente, desde a

vigéncia dos novos limites das faixas de faturaoent

» Desoneracdo dos investimentos: completa desoneasidributos federais

(IP1 e PIS/Cofins) sobre os bens de investimento;
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» Depreciacao Acelerada para efeito de apuracdo gosiim sobre a Renda (IR)
das pessoas juridicas tributadas com base no healo autorizacdo de
depreciacdo acelerada de dez para cinco anos @asanbvos adquiridos ou
objeto de contrato de encomenda até 31/12/201%2emde apuracdo a partir
de janeiro de 2013;

* Fortalecimento do crédito para investimento e igéeao total de desembolsos
do BNDES para projetos agropecuarios, industraas)jerciais e de servigos

atingiu aproximadamente R$ 152 bilhdes em 2012;
» Refor¢o a Inovacao via Financiadora de Estudo®gtes (Finep);

 Politica de Margens de Preferéncia para CompradicRgp resultando no
montante de R$ 2,5 bilhdes despedido em comprasrigawentais com

margem de preferéncia em 2012;

* Instituidos oito Regimes Tributarios Especiais: dhbtivo; Indastria de
Defesa; Semicondutores; Banda Larga; Um Computgamr Aluno;
Aquisicdo de Computadores para Uso Educacionatp®oe Infraestrutura
da Industria de Fertilizantes. A renuncia fiscéltoestimada em cerca de R$
12 bilhdes até 2017,

 Estabelecimento do Regime Especial de Reintegrdeddalores Tributarios

para as Empresas Exportadoras (Reintegra);
» Ampliacéo dos recursos do Programa de FinanciangeBt@ortacao (Proex);

* Ampliacdo do numero de empresas com suspensad,del$e Cofins sobre
aquisicao de insumos: reducdo de 60% (setoressimteEnem trabalho) e de
70% (demais setores) para 50% do percentual detegpes no faturamento
para caracterizagdo de Empresa Preponderantemeigdtiora;

» Seguro de crédito a exportacdo: aumento do limetdatiramento bruto de
Micro, Pequenas e Médias Empresas (MPME) benegfisiade R$ 60

milhdes para R$ 90 milhdes;

* Flexibilizacdo das garantias do Proex: autorizagam o Banco do Brasil
aceitar garantias do proprio empresario em opesagéaté US$ 50 mil para

empresas com faturamento anual de até R$ 3,6 mijlhde
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» Adiantamento de Contrato de Cambio (ACC) indiredoapas exportacdes via
tradings autoriza empresa que exporta trading a financiar a producao a

taxas de juros internacionais tomando ACC indireto;

* Lei da Inovacéo e Lei do Bem, que contemplam agdesvisam estimular a
aproximacédo entre producao cientifica e o esfoecodlégico empresarial,

resultantes da Lei da Inovacéo e da Lei do Bem;

* Reducédo do IPI sobre bens de capital, materiaisodstru¢do, caminhdes e

veiculos;

* Reducédo gradual do prazo de devolucdo dos crédi®d?asep/Cofins sobre

bens de capital de 12 meses para apropriacao itagpdia

» Acordo entre os bancos publicos para a harmonizatz® politicas de

financiamento;

« Ampliagcdo dos seguintes Programas do BNDES: de 0Ap@o
Desenvolvimento da Cadeia de Fornecedores de BenSemicos
relacionados ao setor de Petrdleo e Gas NaturatRRG); de Apoio ao
Desenvolvimento do Complexo Industrial da Saudeof@iPma); de
Desenvolvimento da Indastria Nacional de Software Servicos de
Tecnologia da Informacdo (Prosoft); de Financiameas Empresas da
Cadeia Produtiva Aeronautica Brasileira (Pro-Aeutica); e de Apoio ao
Desenvolvimento da Cadeia Produtiva do PlasticoplBstico), dentre

outros.

A partir de 2011, ficou evidente que escapar damdntas da crise ndo seria tao
simples para o Brasil. O modelo baseado na expats&onsumo, com o fortalecimento do
mercado interno necessita continuar a sua expape&m também € necessario aumentar a
taxa de investimento e colocar o0 cambio em um patanais vantajoso para industria. SO

assim sera possivel manter-se um pouco mais langese.

Na busca por alavancar o investimento privado eenanconsumo, 0 governo vem
adotando uma série de medidas, mas para muitdsrisso é insuficiente. Segundo eles,
muitas dessas a¢Oes foram tomadas as pressas) @dediesaceleracdo da economia e falta

uma estratégia clara do governo para conseguigiatggus objetivos. Nao basta apenas
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desonerar um namero enorme de setores e consgierapenas isso pode retomar o ciclo de

investimento.

Na verdade, ainda é cedo para se avaliar esseepdeoinedidas que o governo
tomou a partir de 2011 e quais seréo os reaistaees. O que podemos ver até o momento €
que a industria, o PIB e o investimento sofrerana fionte desaceleracdo apos a recuperagao
de 2010 e ndo se sabe se conseguirdo se recuperaagidez. Enquanto isso, 0 emprego e o

consumo sao mantidos em patamares muito posiwogomparacao aos paises em crise.
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Grafico 49: PIB total e indUstria variagao % real mm relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior
Fonte: IBGE
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Gréafico 50: FBCF/PIB e Industria/ PIB- %
Fonte: IBGE

Gréfico 51: Evolucao da taxa de desemprego em seegides metropolitanas
Fonte: PME/IBGE. Nota: As seis Regifes metropddisapesquisadas sédo Belo Horizonte, Porto Alegred®i
Janeiro, Recife, Salvador e S&o Paulo.
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Grafico 52: Resumo do crescimento econdmico brasile pela 6tica da demanda
Fonte: IBGE. Elaboracao: Ministério da Fazenda

Nos gréaficos apresentados acima, fica evidenteogeensumo das familias sempre
cresceu acima das outras taxas que medem o PIBnahcia Gtica da demanda e que esse
fator foi fundamental para a recuperacao do paistelida crise e mesmo nos resultado de
2011 e 2012. Por fim, a taxa de desemprego é o ator a se destacar nessa segunda fase,
pois, apesar do desaquecimento da economia, elaseemantendo nos patamares mais

baixos de toda historia.

Para concluir este capitulo, gostariamos de reitgu@, no momento em que 0
presente trabalho esta sendo escrito, a crissadienal ainda no deu mostras de ter acabado,
apesar de ter se arrefecido ao longo do primeinrestte de 2013. Mas, ao que parece, 0
desconcerto econémico mundial esta longe se reselkepercute nas economias de todos os
paises. Por isso mesmo, as previsdes tém de setosas; a situacdo ainda pode mudar

muito, tanto aqui como la fora.

Como vimos acima, o governo vem tomando uma sérimedidas para recuperar o
vigor da economia, mas ainda ndo se pode afirmas sesultados serdo positivos como em
2009 e 2010. A atmosfera de crise ainda esta monavos eventos podem soprar numa ou
noutra direcdo. O que ndo se discute € que, p@3eagil voltar a crescer, o pais tera de
romper com o0s gargalos de sua economia, que cada meds travam O NOSSO

desenvolvimento. Sem retroceder as conquistastidzaldécada.
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4.5 Avaliacao da economia brasileira diante da criseaternacional

Conforme foi apresentado no capitulo 3, houve uinia sle avancos e a manutencao
de gargalos na economia brasileira ao longo daddéda 2000. Periodo esse em que, apesar
de continuar havendo uma forte influencia do sita@nceiro sobre a economia nacional, foi
possivel romper com alguns paradigmas da doutedéiberal, o que permitiu significativo

desenvolvimento para economia do pais, sobretudampo social.

Analisando os efeitos da crise para o Brasil, eadnads que os avangos foram
fundamentais para impedir com que a crise afetssms@mente a economia nacional e foi por
meio do aprofundamento deles que se implantou éma de politicas anticiclicas, durante o
colapso internacional. Por outro lado, vimos qugargalos apresentados no capitulo 3 vém

se tornando cada vez mais evidentes e comprometedordesempenho da economia.

Para evidenciar essa hipotese acima, retomarenpénogais pontos dos avangos e
gargalos antes apresentados e apontaremos a sgyiel desempenhado por cada deles nos

anos da crise:

Ascensao da classe trabalhadora

Os programas sociais e a politica de aumento doicahinimo foram essenciais
para fortalecer o mercado interno, o que permitiuaumento N0 consumo, que segurou a

economia nacional, apesar da crise externa.

Queda da Vulnerabilidade

Com a melhora nas contas publicas e com a obtede&dgrandes colchdes de
reservas, o Brasil, diferente de outros momentosrides, ndo sofreu com grandes fugas de
capitais e conseguiu manter a divida publica ctadeoe decrescente, apesar da turbuléncia

externa.
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A retomada do papel do Estado

Durante a crise econbmica de 2008, o papel do &stadstrou-se da maior
importancia, principalmente com as medidas de atonde investimentos com o PAC e

MCMV, além da utilizacdo dos bancos publicos pasater o financiamento na economia.

Manutencéo dos privilégios dos Rentistas

Apesar de avancos e do comeco de um enfrentamentoocsetor financeiro no
governo Dilma, as politicas econbmicas continuamtasuvezes a ser dirigidas pelos
interesses financeiros e especulativos. Nesse ponttambio e o juros servem de bons
exemplo de instrumentos que sdo imprescindives patesenvolvimento econdémico e, por
sua vez, continuam a servir de instrumento espgnlpara o capital financeiro, afetando

assim todo o setor produtivo nacional e a comptéade do pais.

Entraves Competitivos

Fatores como a infraestrutura obsoleta e a baidifigacdo da mao de obra,
somados a baixa taxa de investimento da econonoimarh-se mais evidentes e
comprometedores no periodo da crise, comparadosoceontexto de crescimento global
ocorrido entre 2003 a 2007.

Com a deterioracdo do cenario externo, somentenguowo ndo sera suficiente para
manter a economia brasileira protegida da crise.i$¥m, o enfrentamento desses fatores

torna-se vital para 0 aumento da competitividadm@mica.

Desindustrializacéo

A desindustrializacdo é um grande risco para ec@ndmasileira, visto que esse
setor vem sendo o mais afetado, como vimos noggsafio item anterior. A manutencédo do
cambio valorizado, somado a invasao de produtaseshs no mercado nacional, criou um
cenario extremamente dificil para o setor indulstridapesar das medidas de incentivos do
governo a industria, com desoneracdes fiscais yraeasérie de setores, os resultados ainda

sao pifios e o risco de desindustrializacao setprasente e com maior forca.
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Com isso, o Brasil corre o risco de comprometer fatwro. Afinal, um pais com
uma industria atrasada e nao-integrada sempre paignfraco econémica e politicamente.
Nesse sentido, a crise deixou mais evidente queasilRorre o risco de uma especializacéo
regressiva na producéo, pois o saldo da balancarc@hde manufaturas esta cada vez mais

negativo e o pais encontra dificuldades em aumantampetitividade do setor produtivo.

Com o presente capitulo, procuramos apresentasraogta brasileira perante a crise
externa de 2008, quais medidas tomadas pelo goweros resultados obtidos pelo pais,
perante a turbuléncia que abalou o sistema ecoondghdbal. Por fim, mostramos como o0s
avancos e gargalos do Brasil na década de 200t forgortantes para se compreender a

dindmica da economia nacional em face da crise.
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Consideracoes Finais

Esta dissertacdo procurou analisar a reacdo daom@rbrasileira perante a crise
econdmica internacional, no periodo que vai desdécam do colapso financeiro, em 2008, a
2013, quando é finalizado o trabalho. Durante eases o0 mundo vem passando por uma
forte turbuléncia econdmica, devido as décadasngeantacdo da doutrina neoliberal na
economia global. A desregulamentacao financei@rasla a crescente cooptacio desse setor
sobre a economia, estados nacionais e as relagdesss—, acabaram por evidenciar a
instabilidade do sistema e aprofundar os riscosesab conquistas das classes trabalhadoras

no mundo ao longo do século XX.

A crise atual se alastra pelos paises centraisado&m como resposta a cartilha de
aprofundamento das politicas que privilegiam o rsét@nceiro, cortando gastos sociais e
retirando direitos das classes trabalhadoras, pwmater o sistema financeiro intacto e
funcionando da mesma forma que anteriormente apsolde 2008. J& se passaram cinco
anos desde a quebra dehman Brotherg até o momento muito pouco foi feito para regular
o sistema financeiro, mesmo estando claro que sstodtrole gera um grande risco para o

sistema capitalista.

Existem grandes dificuldades para se encontrar safda da crise, pois, se por um
lado, isso exigiria contrariar os interesses d@gmominante (sistema financeiro), por outro,
as instituicdbes multilaterais existentes nao ténatebuicdes legais para colocar em pratica
medidas regulatdrias a nivel global. Além disso, omaior controle sobre as financas
mundializadas, ou qualquer mudanca na governanbalglexigiria acordos multilaterais que

entrariam em conflito com o interesse hegemonicoEldA.

Percebemos ainda, ao longo das ultimas décadasysgistados nacionais e seus
respectivos sistemas politicos foram cooptados féstema financeiro e seu respectivo
servico de lobby. Por conta disso, os paises qaveam impor barreiras aos interesses das
financas sofrem forte pressdo e ameacas espeeslajive certamente geram instabilidade
econbmica e politica. Quanto mais essas econontas fdependentes da especulacéo

financeira, mas dificil passa a ser a imposicaedeas para o seu funcionamento.

Nesse cendrio extremamente complexo da econonbalgfrocuramos focalizar os
reflexos da crise na economia brasileira. Partotaro primeiro capitulo apresentamos um
170



breve relato sobre a crise no sistema capitatistaim ponto de vista tedrico e consagrado na
histéria da economia. Com Marx, vimos que, em Ss&rcia, o sistema capitalista tende a
crise e Keynes nos apresentou as causas do fen@aemise dentro do capitalismo; Minsky,

por sua vez, revela a légica existente por trasnoe crise financeira.

No segundo capitulo foi apresentada uma retroseeda globalizacdo financeira,
iniciada nos anos 1980 e que implantou 0 modelacdenulacdo capitalista responséavel pela
hegemonia do neoliberalismo e causador da atus¢ @tondémica. Buscou-se mostrar os
efeitos desse novo padréo de acumulacéo para ame@nrAlém disso, buscamos entender a
insercdo da América Latina dentro desse novo autladial da economia, para depois tratar
da economia brasileira e fazer uma analise de eagenthenho e transformagdes nos anos que

antecederam a crise dabprime

Esse historico da economia brasileira € fundameptéé apenas entendendo o que
ocorreu no Brasil nos anos 1990 e 2000 podemos re@mger a reacdo da nossa economia
perante a crise de 2008. A partir dessa visao ta@mmos que, nos anos 1990, ao buscar uma
nova correlacao de forgcas que tirasse o0 pais ga dd década anterior, o Brasil se abriu ao
neoliberalismo, passando a ter sua economia sulaaiaia hegemonia do complexo bancario-
financeiro. Na década de 2000, por sua vez, ospaise aproveitar a janela de oportunidades

promovida pela melhora do cenério externo e peloesio dos precos dasmmodities

Sem romper com o sistema bancério-financeiro ersaioria politica para governar,
tendo que fazer um governo de coalizdo — em que gavte dos apoiadores eram
representantes das oligarquias nacionais que gaweonpais, o governo Lula conseguiu poér
em pratica uma série de avangos sociais e econ§yrjoe pareciam impossiveis de serem
realizados dentro da ordem, sem romper com comflileaonceiro e sistema politico vigentes.
Andre Singer (2012) caracteriza esse fendbmeno agefiooma gradual e pacto conservador,
salientando avancos importantes como o rompimentoaneoliberalismo dos anos 1990 e a

manutencdo de suas politicas.

Com a crise de 2008, tratada no ultimo capitulonog que esse modelo de
desenvolvimento gradual, sem rompimento com o aafitanceiro, é colocado em cheque
pela realidade econ6mica. Para se defender doipoigielo da crise (2008-2010), o governo
brasileiro utilizou como politica anticiclica o afundamento dos programas e avan¢os dos
anos anteriores, obtendo bons resultados num panmeomento. No entanto, com a

persisténcia da crise externa, os gargalos da ewgad da estrutura neoliberal no Brasil

171



comecgam a mostrar seus efeitos sobre a economanahaeixando claro que, para manter o
ritmo de desenvolvimento da economia brasileira ddtsmos anos, serd necessério

aprofundar o rompimento com a heranca neoliberal.

Nessas condicbes, na busca pela manutencdo da gasdaesigualdades da
sociedade brasileira, o governo Dilma tem iniciadua série de politicas de enfrentamento
dos interesses do capital rentista e busca, par deiuma série de medidas, criar um novo
ciclo de desenvolvimento, baseado no capital predué que destrave o investimento
privado. Se houver comparacdo com o governo antgromleremos chegar a uma possivel
conclusédo: enquanto Lula soube mediar os diferentesesses e disputas de classes para
colocar em pauta os investimentos sociais, 0 gov&ilma se caracteriza por ser menos
mediador e mais conflituoso com os interesses damés, com vistas a dar respostas as
circunstancias da crise internacional e ampliabrmpimento com as herancas neoliberais,
bem como incentivar as politicas desenvolvimerttistmltadas para a reducdo das
desigualdades e para a atualizacéo do parque riadlust

O resultado dessa guinada na economia brasileimdaando € possivel de ser
avaliado. Mas, podemos afirmar que, para que o gaisiga dar um novo salto em sua
economia, torna-se fundamental que a situacaornexts mantenha estavel e que o governo
busque romper cada vez mais com 0s gargalos ddeedismo e por outro lado busque
cooptar o setor privado produtivo para fazer ogstimentos necessarios para superar 0S
entraves do crescimento. Para tanto é necessguo sena agenda de desenvolvimento, que

engloba desde questdes econdmicas a questdesgmliti

A seguir, apresentamos algumas sugestdes de meglidapodem contribuir para
gue o pais -- desde que ndo haja maiores turbakimiernacionais -- continue na rota de

diminuicao das desigualdades da ultima década:

1) Continuar a fortalecer os programas sociais e adidag® de combate a

desigualdade.

2) Reforma politica, acabando com o financiamentoagitvde campanha, para
diminuir a interferéncia do capital no sistema i nacional, além de criar

novos mecanismos de participacao da sociedadesoadds politicas da nacao.

3) Democratizagdo da midia, permitindo que a formagéoopinido publica no
Brasil possa ser democréatica e pluralista.
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4)

5)

6)

7)

8)

9)

Uma reforma tributaria socialmente justa, que diiple e reduza a
regressividade do nosso sistema tributario — istpeémitir que quem ganhe

mais, pague mais imposto;
Colocar o cambio em um patamar competitivo parastrch nacional.

Manter a politica monetaria independente das pesspOr juros do mercado
financeiro e aproximar o patamar da taxa de jurasileira com o do resto do

mundo.

Buscar desenvolver um mercado de financiamentomigol prazo privado, para

investimentos em infraestrutura e no setor produtiv

Fortalecer a politica industrial focando no aumed#& competitividade e

inovacao no setor.

Aproveitar os recursos do pré-sal para aumentanvestimentos na melhora dos

servigos publicos, principalmente saude e educacao.

10)Aumento do investimento em infraestrutura, tanto parte do setor publico

como por parte do setor privado.
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