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Sete anos de crise econdomica mundial

Reinaldo Gongalves, J. Carlos de Assis, Roberto Requido, Dercio Garcia Munhoz

e Elias Jabbour discutem a trajetéria e o estdgio atual da crise iniciada em setembro de 2008

F()rum Popular do Orgamento

O impacto da crise mundial nas finangcas do estado e municipio do Rio



Sete anos de crise econdmica mundial

Em setembro de 2008, a faléncia do Lehman Brothers marcou o ini-
cio de uma crise — comparada & Grande Depressiao dos anos 30 — na
principal economia mundial. Nos meses e anos seguintes, a crise alas-
trou-se para outras regioes do planeta e hoje assombra o Brasil.

Reinaldo Gongalves, do IE/UFR], em entrevista, faz um histérico e
analisa o impacto da crise em paises como EUA, Alemanha, Grécia, Chi-
na ¢ Brasil. Ele afirma que h4 alguns anos estd em curso um nitido pro-
cesso de recuperagao em muitos paises. Mas no Brasil, a crise, que come-
¢ou como marola, virou ressaca e, atualmente, ¢ tsunami.

O artigo de J. Carlos de Assis, autor de duas dezenas de livros sobre
economia politica brasileira, faz um histérico da crise e clama pela ado-
¢a0 no Brasil de uma politica fiscal anticiclica que enfrente o problema
do desemprego, “mandando as favas as agéncias de avaliacdo de risco,
substitutas privadas do FMI”.

O senador Roberto Requido aponta em artigo o erro que representa a
manuteng¢io do chamado tripé econémico — cAmbio flutuante, meta de
inflagdo e de superdvit primdrio —, que justifica e legitima a adogio pelo
pais de taxas de juros surrealistas.

Dercio Garcia Munhoz defende que a economia dos EUA recuperou
o vigor interno. No entanto, a locomotiva mundial, ainda que consiga
sustentar o préprio deslocamento, nao aparenta ter forcas para puxar as
outras grandes economias.

Elias Jabbour, da FCE-Uerj, afirma em artigo que os dois desafios da
China sdo manter o crescimento do produto nos préximos anos e obter
sucesso na dificil transicdo interna de um crescimento pautado pelo in-
vestimento a outro, mais centrado no consumo.

O artigo do Férum Popular do Or¢amento analisa o impacto dos se-
te anos de crise econdmica mundial nas finangas estaduais e municipais
do Rio de Janeiro. A conclusio é que aparentemente a crise ainda nio
chegou ao municipio, enquanto o estado comegou a sofrer os impactos

negativos neste ano de 2015.
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Entrevista: Reinaldo Goncalves n

“Nos Estados Unidos a crise econdmica comecou
como ressaca em 2008 e, atualmente, é marola.
No Brasil, a crise comeca como marola,

vira ressaca e, atualmente, é tsunami.”

Reinaldo Gongalves é professor titular do Instituto

de Economia da UFRJ e autor do livro Desenvolvi-

mento as Avessas (Rio de Janeiro: LTC, 2013). Nesta

entrevista, faz um historico e analisa o estagio atual

da crise nas principais regidoes do globo e no Brasil.

P: A crise comegou hd sete anos
nos EUA. Como vocé descreveria
a trajetdria, a propagacio pelo
mundo e a intensidade desta cri-
se? Qual é o estdgio atual? Quan-
do vocé prevé uma recuperagio?
R: Nos Estados Unidos a crise eco-
némica comecou como ressaca em
2008 e, atualmente, é marola. No
Brasil, a crise comega como maro-
la, vira ressaca e, atualmente, ¢ tsu-
nami. A crise, cuja origem ¢ a eco-
nomia dos Estados Unidos, eclodiu
no segundo semestre de 2008 ¢ tem
tido repercussio global. A trans-
missao ocorreu via fluxos interna-
cionais de bens, servicos e capital.
E uma crise abrangente e atinge
tanto os paises desenvolvidos co-
mo os paises em desenvolvimento.
O resultado ¢ que trés quartos dos
paises tiveram taxa de crescimento
médio anual do PIB real em 2008-
10 menor do que na anterior fase
ascendente da economia mundial
(2003-07). A crise tem tido grande
impacto, visto que, se considerar-
mos os tltimos cinco anos (2011-
15), trés quartos dos paises conti-
nuam com taxas de crescimento
médio anual do PIB menor do que
na fase ascendente (2003-07). No

que se refere aos ultimos dois anos
(2014-15), as estimativas do FMI
sio de que trés quartos dos paises
continuam com desempenho in-
ferior a 2003-07. Se, por um la-
do, ¢é verdade que a fase ascendente
foi exuberante pelos padroes histd-
ricos (a mediana mundial das ta-
xas de variacio do PIB real € 5,0%
em 2003-07); por outro, também
¢ verdadeiro que 60% dos paises
conseguiram se recuperar e tém um
desempenho em 2014-15 superior
aquele observado apds a eclosio da
crise (2008-10). O fato ¢ que todos
os paises foram afetados pela cri-
se. A questdo central ¢ a intensida-
de do impacto e o tempo de ajuste,
que variam de pais para pais.
Embora os resultados sejam
muito variados, hd alguns anos estd
em curso um nitido processo de re-
cuperagio em muitos paises. O fa-
to mais relevante é que a locomo-
tiva mundial (Estados Unidos) e
as sublocomotivas europeias (Ale-
manha e Reino Unido) voltaram
aos trilhos e estio com velocidades
convergindo para os padroes pré-
-crise. A sublocomotiva chinesa e
0 vagio indiano desaceleraram, po-
rém continuam com alta velocida-

de (crescimento do PIB préximo
de 7% a.a.). H4 outros vagdes que,
inicialmente, desaceleraram e, de-
pois, descarrilaram. H4 vagdes de
22 classe que correm o risco de se
transformar em vagoes de 3? clas-
se. O Brasil se enquadra nessas du-
as situacoes: descarrilamento com
rebaixamento!

P: Os EUA sairam da crise?
Quais sao os cendrios mais pro-
vdveis? A crise deixou marcas
na economia e sociedade norte-
-americanas?

R: Os Estados Unidos estio em tra-
jetoria de saida da crise. E mais, os
Estados Unidos devem ter seu
poder econdémico aumentado ao
longo dos préximos anos. A eco-
nomia estadunidense ji voltou
para os trilhos, de forma mais

robusta e dinimica, e estd em ve-
locidade de cruzeiro. Como hege-
mon e pais desenvolvido, os EUA
tem o grau de liberdade para usar
todas as macro saidas de crise capi-
talista: gastos governamentais (sai-
da keynesiana); progresso técnico
(saida schumpeteriana); aumento
da competitividade internacional
(saida mercantilista); e gastos béli-
cos. Em funcao do conflito de clas-
ses, os EUA nio tem logrado usar a
saida distributiva (redistribuicao de
riqueza e renda — saida marxista),
que estimula a demanda agregada.
A avaliagio é que o poder econdmi-
co dos Estados Unidos aumentou
no processo de recuperagio apés a
eclosao da crise global. O mesmo
podemos afirmar em relagao a Ale-
manha. O poder ¢ relacional, se al-
guém perde, alguém ganha.
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P: Na Europa, como se deu a pro-
pagacio da crise? Franca e Reino
Unido chegaram a entrar em cri-
se? Por que a Alemanha resistiu?
R: Em menor medida, o argu-
mento acima (maior poder eco-
némico pds-crise) pode ser esten-
dido para a Alemanha, cujo papel
protagdnico na Europa ¢ cada vez
mais evidente. O fato é que o po-
der ¢ relacional: quando alguns
perdem, outros ganham. Sem dd-
vida alguma, o poder econémico
(e também politico) da Alema-
nha aumentou na Europa. Ao
fim e ao cabo, a questao ¢ a for-
¢ca de resisténcia e o dinamismo
da economia alema em relacao
as outras economias europeias,
inclusive a francesa. Para ilus-
trar, o papel da Alemanha ¢ prota-
gdnico no processo da crise grega.

No conjunto das principais eco-
nomias do mundo, a Alemanha é o
pais cuja economia mais se fortale-
ceu em relagdo ao resto. Esse pais,
basicamente, mantém em 2011-15
a mesma taxa de crescimento mé-
dio anual do PIB real observada em
2003-07. Como a maior parte dos
paises tem experimentado queda
da taxa de crescimento, a Alema-
nha sobe no ranking mundial (de
fato, ganha 19 posi¢oes). O segun-
do melhor desempenho ¢é dos Esta-
dos Unidos, que ganha 16 posicoes
no ranking mundial, embora tenha
no periodo 2011-15 uma taxa mé-
dia de crescimento do PIB (2,2%
a.a.) menor do que em 2003-07
(2,9%). Na Europa, Franca e Rei-
no Unido também logram ganhos
relativos. Os perdedores sio Espa-
nha e Iddlia, além, naturalmente,
das economias periféricas endivi-
dadas da Europa (Grécia, Itlanda e
Portugal).

P: Qual é a situacao de Espanha,
Portugal, Itilia e Irlanda? Estao
a caminho de uma recuperagao?

WwWw.corecon—rj.org.br

R: Esses paises tiveram grandes per-
das de renda apés a eclosio da cri-
se em 2008. O processo de ajuste
tem tido elevado custo, devido nio
somente aos desequilibrios de flu-
x0s e estoque (passivo externo) co-
mo também ao reduzido policy spa-
ce e a sérios problemas estruturais.
O reduzido policy space é consequ-
éncia do fato desses paises perten-
cerem 2 zona do euro e, portanto,
nao terem politicas cambial, mo-
netdria e comercial. No processo
de ajuste simultineo (interno e ex-
terno), essa deficiéncia sobrecarre-
ga a politica fiscal. Politicas fiscais
extraordinariamente restritivas ge-
ram nio somente problemas eco-
noémicos graves (recessio, desem-
prego, deflacio etc.) como também
sérios problemas sociais (fragiliza a
rede de seguridade social), politi-
cos (maior tensio) e institucionais
(perda de legitimidade do Estado,
mudancas de governo, protestos
populares etc.).

Grécia e Portugal estdo, cer-
tamente, entre as economias es-
truturalmente mais frigeis da
Europa e, portanto, com menor
capacidade de recuperagao. Nio
hd ddvida que serd um lento e
duro processo de recuperacio. A
avalia¢do ¢ que Portugal e, prin-
cipalmente, Grécia estao com a
"sindrome de década perdida".
Como mostra a experiéncia la-
tino-americana, essa "década"
pode durar mais de 10 anos.
O fato é que portugueses ¢ gre-
gos cometeram muitos erros de
estratégia e gestdo econdmica. E,
ademais, sao paises com enorme
vulnerabilidade externa estrutu-
ral nas esferas comercial, produ-
tiva, tecnoldgica, monetdria ¢ fi-
nanceira internacional.

P: Por que a Grécia foi o princi-
pal pais afetado pela crise mun-
dial? Qual € a extensao do dano?

R: A Grécia é um pais pequeno,
com grande vulnerabilidade ex-
terna estrutural e que se endi-
vidou muito na fase ascendente
da economia mundial. Familias,
empresas e governo se endivi-
daram em euro. E o euro nio é
a moeda dos gregos. E a moeda
dos alemaes. De fato, a Grécia
nao tem moeda. Ademais, a Gré-
cia tem caracteristicas proprias de
pais subdesenvolvido. O pais tem
uma matriz de producio atrasada e
reduzida competitividade interna-
cional. Ademais, os sistemas social,
politico ¢ institucional na Grécia
tém tracos de subdesenvolvimen-
to (por exemplo, patrimonialismo,
clientelismo, corrupgio, significati-
vas falhas de mercado e de gover-
no). Quando analistas examinam
as causas estruturais da crise gre-
ga, tem-se a impressao de que estdo
analisando paises como Africa do
Sul e Brasil. E evidente que a crise
tem tido impacto devastador sobre
a Grécia, inclusive com a degrada-
¢ao do tecido social. Estamos falan-
do de queda de 25% do PIB desde
2008. Como agravante, hd o fluxo
migratério em massa proveniente
da Asia e do Norte da Africa. Tra-
gédia grega! Sinceramente, penso
que nem mesmo a ressuscitacio de
Agamenon, Menelau, Ajax e Aqui-
les resolverd a crise grega nos proxi-
mos 10 anos. Recomendo aos gre-
gos 0 mesmo que recomendo aos
brasileiros: estratégia de mudangas
estruturais no horizonte de duas a
trés décadas.

P: A China vai entrar em crise?
Qual é o cendrio mais provavel?
R: A eclosio da crise global em
2008 representa um ponto de in-
flexdo para a China apds 30 anos
de construcio de um capitalismo
de Estado e crescimento econ6mi-
co acelerado. A China estd em for-
te processo de desaceleragio des-

de 2012, visto que caiu de taxas
anuais préximas de 10% para ta-
xas inferiores a 7%. J4 era tempo.
Desde 1978 o Partido Comunista
chinés tem pilotado o sistema ca-
pitalista mais estdvel, dindmico e
cruel (exploragio do trabalhador)
da histdria do capitalismo. Se es-
tivesse vivo, Engels teria se suici-
dado. E Marx tentaria usar a dia-
lética para responder ao paradoxo:
se o melhor capitalismo ¢ aquele
pilotado pelo Partido Comunis-
ta, serd que o melhor Comunis-
mo ¢ aquele pilotado por capita-
listas? O leitor pode entender esse
paradoxo como uma piada trdgi-
ca. Durante um século e meio, o
conflito capitalismo versus comu-
nismo gerou o sofrimento de cen-
tenas de milhées de pessoas.

Apés um tergo de século, o sis-

tema econdmico chinés é cada vez
mais capitalista na sua légica eco-
ndémica, porém com forte inter-
vengio do Estado assentada no pa-
trimonialismo, na corrupgio, no
nepotismo e na repressio. Portan-
to, aos problemas sistémicos do
capitalismo avan¢ado a China in-
corpora os vicios sociais, politicos
e institucionais da periferia.

O primeiro problema do capita-

lismo ¢ a insuficiéncia da demanda
agregada. Durante mais de duas
décadas, o crescimento econémi-
co da China dependeu significa-
tivamente da expansao das suas
exportagdes. A crise simplesmen-
te abortou a trajetéria mercanti-
lista chinesa. A crise antecipou
o ponto de inflexdo da China na
sua trajetdria extraordindria de ga-
nhos de poder econdmico, princi-
palmente, nas esferas produtiva e
comercial. As exportacoes de bens e
servicos perdem forca como fatores
de crescimento da renda.

A crise global tem funciona-

do como freio de arrumacio para a
China. Pelo lado da oferta, o gover-
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no chinés tem procurado ganhar
musculatura nas esferas comercial,
produtiva, tecnoldgica e financei-
ra. E uma questdo em aberto saber
se ele serd bem-sucedido, inclusi-
ve, via criacio de instrumentos fi-
nanceiros como o Banco Asidtico
de Infraestrutura e o Novo Banco
de Desenvolvimento dos BRICS.
Esses siao instrumentos financei-
ros para alavancar as exportagoes
de bens e servicos chineses. A es-
tratégia da China também envolve
o investimento em paises africanos
(Angola) ¢ latino-americanos (Bra-
sil, Peru etc.) para transformd-los
em economias satélites fornecedo-
ras de produtos primdrios. Por ou-
tro lado, os chineses estio sofren-
do com os custos de aprendizado
da gestao de uma economia capita-
lista sofisticada. H4 incertezas criti-
cas no horizonte: sérios problemas
de bolhas de precos de ativos reais e
financeiros, endividamento e cres-
cente pressio por aumento dos sa-
ldrios e melhores condigées de tra-
balho. A desigualdade também
aumentou e ¢ uma fonte de des-
contentamento, que aumenta em
decorréncia da desaceleragio eco-
ndémica. Ademais, a China ¢ uma
ditadura controlada por grupos po-
liticos e por um aparato repressivo
violento. Sem duvida, hd um po-
tencial de desestabilizaciao interna
que pode aumentar. No front exter-
no, o cendrio dominante é o de es-
tabilidade do poder econdmico da
China e a desaceleragao da econo-
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mia chinesa. E quanto mais o capi-
talismo avanca na China, maior é a
probabilidade de ocorréncia de cri-
ses financeiras e reais. A China nio
escapa do tridente satinico do ca-
pitalismo: instabilidade, desperdi-
cio e desigualdade. Os chineses es-
tao descobrindo uma mdxima do
capitalismo e da economia de mer-
cado: nio hd beneficio sem custo.

P: A crise afetou o Japao e paises
do sudeste asidtico?

R: Sem duavida alguma. Por um
lado, essas economias tém mode-
los export-led que fazem com que a
crise global impacte na geracio de
renda com a contragio ou menor
dinamismo do comércio mundial.
Na regio, a desaceleracio do cres-
cimento tem sido um fendémeno
generalizado. Por exemplo, a ta-
xa média de variagio do PIB re-
al do Japio foi de 1,8% em 2003-
07,-0,9% em 2008-10 € 0,7% em
2011-15. E um lento processo de
recuperagao. Outros paises, como
a Coreia do Sul, tiveram suas taxas
de crescimento reduzidas 3 meta-
de. Por outro lado, paises do Su-
deste Asidtico se destacam em
termos de competividade interna-
cional. Na auséncia de desequili-
brios derivados do passivo exter-
no, os paises do Sudeste Asidtico
(com destaque para o Japao e Chi-
na) tém baixa vulnerabilidade ex-

terna. Entretanto, os graus de li-
berdade desses paises tendem a
diminuir com o avanco da globa-
lizagio econdmica, tendo em vis-
ta, principalmente, o acirramento
da concorréncia internacional, in-
clusive, na prépria regido.

P: A recessao brasileira é conse-
quéncia da crise econdmica mun-
dial ou da politica econdmica do
governo federal? Ou é uma com-
binagao dos dois fatores?

R: O vetor dominante é estru-
tural (Modelo Liberal Periféri-
co, com o protagonismo do se-
tor primdrio-exportador), e os
vetores agravantes sio a medio-
cridade esférica do governo Dil-
ma (déficit de governanga) e a
heran¢a desastrosa do governo
Lula (reprimarizacao da estru-
tura de producio e do padrio de
comércio exterior, aumento ex-
pressivo do passivo externo, de-
sindustrializacio, sobre-endivi-
damento de familias, empresas
e governo, expansao do sistema
politico patrimonialista e cor-
rupto, etc.). Como mencionado,
a crise tem alcance global. En-
tretanto, paises mais vulneraveis
sao mais afetados. Esse é, preci-
samente, o caso do Brasil.

A taxa média de crescimento
da economia brasileira na fase as-
cendente da economia mundial
(2003-07) foi de 4,0%, em decor-
réncia do ciclo de crescimento dos
precos das commodities. Na fa-

se descendente (2011-15), essa ta-
xa caiu para 1,4%. Essa ¢ uma que-
da significativa. Mais importante
¢ destacar que o Brasil tem perda
forte na posicao do ranking inter-
nacional de taxas médias de cresci-
mento quando essas distintas fases
sao comparadas. O Brasil ocupou
a 1162 posi¢io (painel de 186 pa-
ises membros do FMI) em 2003-
07. No periodo 2011-15 o pais cai
para a 1352 posigao. O pais per-
de 19 posigoes. Na fase ascenden-
te, a taxa de crescimento do Brasil é
menor do que a mediana mundial
(5,0%); portanto, o hiato de cres-
cimento evidencia que o Brasil fi-
ca para trds. Com a eclosdo da crise
ha uma desaceleracao generalizada;
entretanto, a desaceleracio da eco-
nomia brasileira é bem maior do
que a ocorrida no resto do mun-
do. Em consequéncia, no periodo
2011-15 o Brasil fica ainda mais
para trds: a mediana de crescimen-
to do resto do mundo ¢ 3,3% e o
crescimento do Brasil é 1,4%.

Em sintese, entre as duas fases
evidencia-se a piora relativa do
desempenho brasileiro. Na fase
ascendente (2003-07), 62% dos
paises tiveram desempenho (cres-
cimento econdmico) superior
ao do Brasil; na fase descenden-
te (2011-15), 73% tém desempe-
nho superior ao do Brasil. Na fa-
se ascendente a diferenca entre a
taxa de crescimento econdmico
do Brasil e a mediana da taxa de
crescimento do resto do mundo é
-1,0%, enquanto que na fase des-
cendente essa diferenca aumen-
ta para -1,9%. Ou seja, persiste e
agrava-se a piora relativa do Bra-
sil em relacio ao resto do mun-
do, independentemente da con-
juntura internacional. Quando
o mundo melhora, o Brasil nao
melhora tanto quanto o mundo;
quando o mundo piora, o Brasil
piora mais do que o mundo!
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Hora de sair do inferno

J. Carlos de Assis*

enos de um més depois da

derrocada do Lehman Bro-
thers e da eclosao da crise finan-
ceira de 2008, telefonei ao entio
presidente do ledi, Josué Gomes
da Silva, sugerindo uma reuniio
com empresarios e especialistas pa-
ra avaliar a extensao da crise e suas
consequéncias para o mundo e pa-
ra o Brasil. Josué, um cariter tao
bom quanto o do pai, o ex-vice-
-presidente José Alencar, de quem
fui assessor informal, estd longe de
ser um paladino na luta contra os
juros escorchantes, como foi a luta
dele. Entretanto, aceitou a suges-
tao de bom grado.

Lembro disso porque a reu-
nido, a que estavam presentes im-
portantes empresarios e economis-
tas neoliberais de projecao, tomou
um rumo para mim inteiramente
inesperado. Era minima a consci-
éncia da extensio de uma crise que
eu via como o préprio inferno, so-
bretudo de desemprego. A opinido
prevalecente é que estdvamos nu-
ma simples baixa do ciclo econé-
mico que logo voltaria ao normal.

Tudo isso é para acentuar a tre-
menda alienagio a que o neolibera-
lismo levou milhares de economis-
tas brasileiros e mundiais diante
da crise. Nao se aceitava a ideia de
que o "sistema" pudesse falhar de
uma forma tio aberrante. A teo-
ria dizia que os mercados se autor-
regulavam, portanto tudo voltaria
ao normal em semanas ou no mi-
ximo meses, como havia ocorrido
nas décadas anteriores. Fiquei iso-
lado na minha tese: estamos dian-
te de uma cavalar mudanga de pa-
radigma, da ordem da que ocorreu
nos anos 30.

Claro que havia diferencas. A
diferenca central é que ainda pre-
valeciam na meméria de alguns
politicos as teses de um economis-
ta chamado John Maynard Key-
nes. Nao s6 isso. As politicas key-
nesianas haviam se incrustrado na
realidade socioeconémica de al-
guns paises e funcionavam como
amortecedores da crise. Afunda-
va-se, mas s6 até certo ponto. Pa-
ra reconstituir politicas publicas
nesse sentido o G-20, nas reuni-
oes de 2009 e 2010 em Washing-
ton, Londres e Pittsburgh, sacra-
mentaram as chamadas "politicas
de estimulo”, revertendo de forma
espetacular a crise de 2008. Para
alguns, o inferno foi contornado.

Aconteceu entio a reuniio do
G-20 em 2010, em Toronto. En-
quanto a linguagem dos comuni-
cados finais anteriores era a da "co-
operacio e do estimulo”, tomou
seu lugar, sob lideranca da Alema-
nha, a linguagem da "estratégia de
saida" — em inglés, exir strategy. Is-
so foi assumido pelo FMI, pelo
Banco Mundial, pela OCDE e pe-
la Comissao Europeia, a despeito
do conselho de Barack Obama (e
mesmo do Brasil) em sentido con-
trario. O flagelo do sul da Europa
comecou ai. E o nosso também,
porque nao assumimos nossa reté-
rica. Obrigados a reverter as poli-
ticas de estimulo a fim de pagar a
divida publica e privada, paises co-
mo Grécia, Espanha, Portugal, Ir-
landa e a prépria Itdlia capotaram,
ou estdo em curso de capotagem,
tendo em vista profundos cortes
de investimento e gastos publicos.

Passados todos esses anos, é
ainda incrivel como os neoliberais
nao dio o braco a torcer. A crise
grega, para eles, nao ¢ uma crise de

politica econdmica estdpida, mas
uma crise moral, o que também
caracterizaria todo o sul da Euro-
pa. A Alemanha, sim, é um exem-
plo de austeridade para o mundo.
Poucos se dio conta de que, des-
de a introducio do euro, a Alema-
nha vampiriza a Europa. A nova
moeda, constituida como média
ponderada das demais moedas do
bloco, funcionou como uma des-
valorizagio do marco, estimulan-
do as exportacoes alemas. Como o
pals ja era forte em exportagoes, is-
so representou um bonus adicional
que refor¢a sua posi¢io de cam-
pedo de vendas externas na Europa
e no mundo. Com isso, contornou
sua crise de desemprego e de que-
da de renda.

Fora a Alemanha, os outros pa-
ises que estdo se safando da crise
de alguma forma sio os Estados
Unidos, a Inglaterra, o Canad4, a
Austrdlia. O que tem em comum?
Bancos centrais dependentes de al-
guma forma do sistema politico.
Também o Japdo tem banco cen-
tral politico, mas a natureza de
sua crise ¢ diferente. De qualquer
modo, se nio tivesse, teria sim-
plesmente naufragado. Um banco
central politico pode ajudar o Te-
souro a promover investimentos
publicos e a expandir os gastos so-
ciais. Tudo que os paises do euro,
exceto a Alemanha, nao podem fa-
zer. Dai que a solugio dbvia para a
crise do sul da Europa é: ou atre-
lar 0 euro a um programa de inves-
timentos publicos de larga escala,
ou explodir o euro, langando-o in-
tegralmente nos bracos do sistema
bancdrio alemio.

A experiéncia brasileira nes-
se campo foi esclarecedora. Dian-
te do agravamento da crise mun-
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dial e de suas consequéncias sobre
0 Brasil, o Governo, a exemplo de
outros paises do G-20 liderados
pelos Estados Unidos, determi-
nou que o Tesouro liberasse 180
bilhées de reais em 2009 e 2010
para o BNDES, a fim de que esse
banco reforgasse suas linhas de fi-
nanciamento para a economia pu-
blica e privada. Foi um éxito to-
tal. Em 2010, a economia cresceu
7,5%, e a relagio divida/PIB, que
supostamente aumentaria com a
medida, desabou espetacularmen-
te. Claro, era uma consequéncia
6bvia do crescimento do PIB e da
receita fiscal.

Logo em seguida veio a estupi-
dez. Intimidado diante das agén-
cias de risco e de seu inspirador, o
FMI, o Governo recuou das poli-
ticas fiscais de estimulo, e escalou
no antiestimulo monetdrio, através
das pornogréficas taxas de juros —
conforme diria o vice Alencar. Ora,
o remédio keynesiano cldssico de
curto prazo é expansio monetdria e
fiscal. Os norte-americanos fizeram
e fazem as duas. Em poucos anos
desde 2008, o déficit fiscal norte-
-americano foi a menos de um tri-
lhao de délares anuais. E a taxa de
juros bdsica é zero por cento. Nés
fizemos e continuamos fazendo o
oposto disso. Obviamente, nao hd
economia que resista.

Qual ¢é a légica das agéncias de
risco? Acostumados as técnicas na-
zistas de persuasio, que a Alema-
nha atual copia, os economistas
neoliberais repetem a exaustao cer-
tas palavras e conceitos que o pu-
blico assimila de uma forma nega-
tiva sem possibilidade de critica.
Assim, "desclassificar um pais" sig-
nifica rebaixar sua "nota de bom
pagador”, o que implica reduzir
as disponibilidades de crédito para
ele nos bancos e fundos ocidentais.
Ora, por que mau pagador? Me-
lhor, o que tem a relagdo divida/
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PIB, que ¢ o principal indicador
usado no rebaixamento, com
inflacdo e capacidade de pa-
gamento? Na prdtica, exa-
tamente nada.

Paises como Japio e
Icdlia
mente altissimas re-
lagoes divida/PIB,

e nem por isso dei-

tém tradicional-

xaram de pagar su-
as dividas publi-
cas. Em relacio
a inflacdo, o ar-
gumento nio é pro-
priamente idiota, mas
arbitrdrio. O problema
é que, se tomamos por idio-
ta, o argumento repetido mil
vezes toma o sentido intencio-
nado pelos manipuladores sem
maior contestagio porque ¢ apro-
priado acriticamente pela grande
midia em sua fungio de correia de
transmissao da classe dominan-
te financeira. Relacionado com
isso, temos a defini¢io de "supe-
rdvit primdrio” como "poupanca
do Governo" para pagar os juros
da divida. Poucos tém informa-
¢do suficiente para saber que, na
verdade, é um instrumento para
contrair os investimentos e gastos
publicos, ndo importando sua es-
sencialidade. Os juros da divida,
como sabia Delfim Netto no tem-
po em que era desenvolvimentis-
ta, se pagam por si mesmos!
Contudo, o que temos a fazer
agora ¢ olhar para o passado apenas
o suficiente para descortinar o hori-
zonte do futuro. E claro que a pre-
missa indispensdvel ¢ o enterro de-
finitivo, até um novo ciclo secular
de imbecilidade, das politicas ne-
oliberais. Uma vez afastado o ris-
co iminente de impeachment, ten-
do em vista acordo entre a prépria
classe dominante, a Presidenta te-
rd, se quiser preservar até o fim o
seu mandato, que dar um cavalo de

pau na politica econdmica, que sig-
nifica reordenar a economia no sen-
tido do atendimento dos interesses
essenciais da populagio. O primei-
ro passo ¢ partir corajosamente para
uma politica fiscal anticiclica, man-
dando as favas as agéncias de avalia-
¢do de risco, substitutas privadas do
FMI. (A transi¢io do FMI para as
agéncias de risco, quando nos libe-
ramos da divida com o Fundo, foi
quase imperceptivel; o efeito, po-
rém foi o mesmo.) Podemos fazer
isso porque temos folga nas reser-
vas cambiais para recuperar a sobe-
rania sobre a politica fiscal, moneté-
ria e cambial.

Uma politica anticiclica tem
como foco central enfrentar o pro-
blema do desemprego e recuperar
os empregos perdidos para o neoli-
beralismo. Isso teria um efeito vir-
tuoso imediato sobre as expectati-
vas empresariais — isto é, empresas

Sete anos de crise

do setor produtivo, nao necessaria-
mente os abutres do setor financei-
ro, que continuardo com suas in-
trigas sobre a tragédia que é perder
uma "nota" na avaliacio das em-
presas de risco, mandando as favas
os efeitos sociais.

Ao contrério dos Estados Uni-
dos e, sobretudo, do Japao, cujas
politicas expansivas estdo no limi-
te, temos uma imensa fronteira de
expansio na inddstria bésica e na
infraestrutura. E af que temos que
ancorar nossas politicas para o fu-
turo. E a estratégia para isso estd ao
nosso alcance, quase num passe de
midgica. Com ela, poderemos sair
do inferno.

*E jornalista, economista, professor, dou-
tor pela Coppe/UFR] e autor de cerca de
20 livros sobre economia politica brasi-
leira, entre os quais o recém-langado Sere
Mandamentos do Jornalismo Investigativo,
pela Textonovo, SP.
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Crise econdmica, impasse
e colapso da Nova Republica

Roberto Requiao*

Acrise de 2008 foi muito gra-

ve, mas o governo brasilei-
ro conseguiu evitar que a popu-
lagdo sofresse suas consequéncias
por sete anos. Por todo esse peri-
odo, os saldrios e o emprego subi-
ram continuamente. Isso foi espe-
cialmente dificil porque o governo
nio quis desobedecer aos prin-
cipios macroeconémicos bdsicos
instituidos pelo governo FHC: a
autonomia do Banco Central ¢ a
hegemonia das financgas sobre as
determinagdes centrais da politica
econdmica através do tripé cAm-
bio flutuante, meta de inflacio e
de superdvit primdrio.

Tripé: a maquina que cria e
legitima os juros indecentes

Nenhuma das metas do tripé
estd relacionada a emprego e cresci-
mento. Portanto, s6 por acaso po-
deria levar a eles. Na prética isso s6
pode acontecer quando o délar estd
em processo de valorizagio nomi-
nal. Caso contrério, as metas de in-
flagao e superdvit primdrio sdo tdo
exigentes para a situa¢ao econdomi-
ca brasileira que a tnica forma de
atendé-las é com os juros muito al-
tos e recorrentes arrochos fiscais. O
tripé é assim a justificativa, o ins-
trumento e legitimagio para os ju-
ros surrealistas brasileiros.

A inflagao brasileira é natural-
mente mais alta do que nos paises
desenvolvidos em razao da elevada
indexacio da economia, especial-
mente dos servicos publicos priva-
tizados, da renda mal distribuida —
que leva & necessidade de reajustes
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salariais acima da inflacio — e da
baixa competitividade externa da
inddstria levar o cAmbio a recor-
rentes desvalorizacoes.

Assim, a menos que o cAmbio
nominal esteja em permanente va-
loriza¢do — como no periodo Lu-
la, por causa do aumento dos pre-
¢os das commodities — a inflagao
estard sempre préxima do limite
da meta. Por isso os juros estardo
sempre em elevagio ou altissimos,
mesmo com a economia estagna-
da ou em recessio. Consequente-
mente, a arrecadagdo de impostos
crescerd pouco e o governo perde-
rd o poder de fazer politica fiscal
para estimular a economia.

No grifico abaixo, as barras
verdes mostram a grande diferen-
ca entre os governos Lula e Dilma:
a valorizagio cambial no primeiro,
representada pelas barras para bai-
x0, ¢ a desvalorizagio no segundo,
representada pelas barras para cima.

Nesse contexto, o governo de-
penderd apenas dos humores do
setor privado para estimular a eco-
nomia. Chama-se isso de politi-
ca econdmica pré-ciclica, quando
0 governo nao tem capacidade de
retirar a economia da recessao ou
estagnagao.

Market Friendly?

O governo Lula nunca afron-
tou as altas financas. Dilma che-
gou a afrontd-las em alguns mo-
além do
esforco de reduzir as taxas de juros
entre 2011 ¢ 2012. E foi s6 por is-
SO que conseguiu evitar que a crise
atingisse os saldrios e os empregos.
Ao menos até dezembro de 2014.

mentos, conhecido

E preciso admitir que foi fun-
damental a ajuda dos chineses nos
primeiros quatro anos da crise in-
ternacional, quando sustentaram
o0 preco das commodities com sua
politica de investimento em infra-
estrutura.

Porém, desde 2012, o prego das
commodities estd caindo e jd atin-
giu os menores valores em 10 anos.
Apesar disso, o governo Dilma,
com politicas heterodoxas, conse-
guiu blindar por alguns anos o sa-
ldrio e o emprego das consequén-
cias desse processo e, assim, pdde
vencer as elei¢oes do ano passado.

A ajuda fundamental
do BNDES

S6 escapamos de uma crise eco-
noémica por causa do BNDES. Sem
ele, o tripé teria colocado a econo-
mia brasileira em depressdo ainda
em 2008, por limitar o governo a
fazer politica contraciclica.

A resposta dos EUA, Euro-
pa, Japdo, China e outros emer-
gentes A crise foi invariavelmen-
te déficit pablico muito elevado
e politica monetdria heterodoxa
radicalmente expansionista — os
EUA para manter a renda e 0 em-
prego em niveis socialmente acei-
tdveis e a Europa para impedir que
toda a economia e Estados-mem-
bros entrassem em faléncia finan-
ceira. No Brasil, essas duas saidas
foram vetadas pelo tripé. Entao, o
BNDES cumpriu os dois papéis
de politica monetdria e fiscal.

Para isso, o BNDES foi obri-
gado a crescer através de um
acordo inovador com o Tesou-
ro Nacional, chamado de acor-

do BNDES-Tesouro. Em pouco
tempo passou de R$ 40 bilhoes
de empréstimos anuais para quase
200 bilhoes. Esse modelo foi so-
cialmente mais justo e mais trans-
parente do que os programas de
compras de ativos dos paises de-
senvolvidos.

Guerra econémica dos
EUA e Europa: sabotagem
da recuperacéo global

A economia mundial nio saiu
ainda da crise global de 2008 por-
que as poténcias ocidentais estao
se valendo da crise para justifica-
rem politicas de guerra econdmica
que desestimulam suas importa-
¢oes e favorecem a criagio de ex-
cedentes de exportagio de manu-
faturas com o objetivo de barrar a
ascensao dos BRICS, mais especi-
ficamente da China.

Nos paises desenvolvidos, as
medidas mais imediatas contra a
crise de 2008 foram politicas mo-
altamente

netarias expansionis-
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tas para desvalorizar o cAmbio ¢ o
custo do investimento. O Minis-
tro Guido Mantega, desde o inicio,
acusou essas politicas de serem for-
mas de Beggar thy neighbour, em-
pobrecer seu vizinho ou exportar
desemprego. Por ser verdade, ele
foi muito criticado pela nossa im-
prensa por essas revelacdes incd-
modas as poténcias ocidentais.

Os EUA iniciaram essa politi-
ca ao reduzirem a taxa de juros a
zero. Foram copiados por Europa
e Japdo. Mas a guerra econdmica
nio se restringiu a politica mone-
tdria. As velhas poténcias indus-
triais em crise também cortaram
direitos trabalhistas e contribui-
¢oes sociais em folha para baratear
o custo do trabalho e aumentaram
o cipoal de regras protecionistas
para afastar manufaturas vindas
dos paises emergentes.

Os EUA utilizaram ainda de
forma muito eficiente a proibicio
da exportagio de petréleo e gds
natural a0 mesmo tempo em que
ofereceram generosos incentivos
financeiros e fiscais para a produ-
¢ao de hidrocarbonetos nio con-
vencionais, criando a revolugio do
xisto (folhelho betuminoso). Com
isso os pregos do petréleo e, espe-
cialmente, do gds natural se torna-
ram substancialmente mais bara-
tos nos EUA do que no resto do
mundo, gerando assim um signi-
ficativo diferencial de custo em fa-
vor da industria americana.

Saida chinesa e dos Brics:
cooperacao para
recuperacao global

No auge da crise global, o Oci-
dente pede ajuda no G20 para que
os emergentes estimulem sua de-
manda e assim ajudem o mundo
a se recuperar. Liderados pela Chi-
na, os BRICS cumprem seu pa-
pel soliddrio as velhas poténcias,
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e s3o fundamentais para recupera-
¢ao que se segue. Porém as potén-
cias ocidentais fizeram o contra-
rio, guerra econdmica, sabotando
a saida da crise global.

Mantega reage a

guerra econémica e a
desindustrializacdo com
ganhos para trabalhadores

Em 2011 o mundo ainda es-
tava em crise. A partir de 2012, o
preco das commodities comegou a
cair. Dilma nio é “pé quente” co-
mo o Lula. Nao péde contar nem
com o cimbio competitivo, como
em 2003 a 2006, e nem com pre-
¢os das commodities crescentes
como em 2006 a 2010. Para man-
ter os saldrios e empregos em cres-
cimento, precisou trabalhar no li-
mite das metas. Conteve as tarifas
de servigos publicos e reduziu os
impostos da cesta bdsica e outros
produtos para barated-los.

A politica de contengio de ta-
rifas e precos foi correta e essencial
para que a Dilma pudesse dar con-
tinuidade as conquistas do gover-
no Lula. Mas nio apenas isso. Essa
politica permitiu que fosse parcial-
mente corrigido o maior erro da era
Lula, a valorizagio cambial. Dilma
foi a primeira presidente da Nova
Republica a ter uma politica focada
em combater a desindustrializacio.
Isso ocorreu direta e indiretamente,
por via da contengio de precos. Ao
reduzir a inflagio, permitiu-se que
o cimbio fosse desvalorizado sem
que isso implicasse em rompimen-
to da meta de inflagao.

Com isso o governo fez a pro-
eza de desvalorizar o cAmbio ao
mesmo tempo em que melhora-
va saldrios, emprego e servigos pu-
blicos e sem romper as metas do
tripé. Gragas a isso, Dilma con-
seguiu estancar o processo de de-
sindustrializagio, como se pode
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ver no gréfico abaixo, sem romper
com 0Ss cCOmpromissos sociais, co-
mo muitos sugeriram.

Uma das politicas mais inova-
doras e mal compreendidas do go-
verno foi a desoneragio da folha
de pagamentos. Ela tem um efei-
to similar a desvalorizagio cam-
bial em termos do custo em délar
da geracdo de empregos indus-
triais, mas sem impacto negativo
sobre a inflacio. Ao contrério, é
positivo. Muitos economistas te-
mem que ela prejudique o finan-
ciamento da previdéncia, apesar
de sabermos que, no mundo intei-
ro, o déficit na previdéncia é sem-
pre financiado parcialmente pelo
Tesouro, e que essa é uma for-
ma de financiamento socialmen-
te mais justa do que a tributagdo
sobre a folha de pagamento, por-
que a previdéncia seria, assim, fi-
nanciada parcialmente por impos-
tos sobre a renda, o patrimoénio ou
0 consumo e, portanto, atinge re-
lativamente menos os trabalhado-
res do que se fosse sobre a folha de
pagamentos. Devemos citar tam-
bém nessa linha o Reintegra, o
Inovar-auto e diversas outras po-
liticas dentro do guarda-chuva do
Plano Brasil Maior, que tiveram
um impacto importante sobre a
competitividade da inddstria bra-

sileira. Dilma empreendeu a poli-
tica industrial mais ativa entre os
presidentes eleitos desde JK. Mas
ainda foi insuficiente perto do que
fazem nossos concorrentes.

Impedindo a recessao

As politicas de reacdo a guer-
ra econdmica foram importantes
para combater a desindustrializa-
¢o e o déficit no balanco de pa-
gamento, porém tém impacto re-
lativamente baixo em estimular a
demanda, que estava se desacele-
rando desde 2011.

O maior erro da politica eco-
noémica da Dilma foi o exagero no
corte de gastos e aumento dos ju-
ros no primeiro semestre de 2011.
Isso comprometeu todo o manda-
to, porque nio pudemos contar
com um cendrio externo favordvel.
Uma vez colocado o crescimento
no chio, o tripé passa a ser uma ca-
misa de forca que obriga o governo
a ter uma politica econdmica “pré-
~ciclica”, e, no caso, estagnacionis-
ta, a menos que adote instrumen-
tos considerados “heterodoxos”.

A queda da demanda e a po-
litica tributdria de estimulo a in-
dustrializacio reduziram a taxa
de crescimento da arrecadacio.
Porém, ao invés de cortar inves-
timentos e gastos sociais, como
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foi exigido pelo setor financeiro,
Mantega e Arno Augustin opta-
ram, sabiamente, por buscar recei-
tas extraordindrias, adiantamentos
de receitas e reducoes efetivas na
meta de superdvit. Essas politicas
foram indevidamente chamadas
de “contabilidade criativa”.

Gragas a elas, pudemos conti-
nuar avangando nos investimentos
sociais e infraestrutura, na geragao
de empregos, nos saldrios, nos in-
vestimentos e estimular a indus-
tria, resistindo & guerra econdmica
e A desindustrializacio, sem rom-
per com o tripé.

A aposta do futuro:
Pré-Sal + BNDES
financiando infraestrutura

A aposta da Dilma até 2012 foi
a redugio das taxas de juros. Quan-
do percebeu que o tripé inviabiliza-
ria essa aposta, Dilma concentrou
suas esperancas de crescimento na
maturagio dos investimentos da
Petrobras e dos programas de con-
cessdo de infraestrutura com finan-
ciamentos do BNDES. Esses in-
vestimentos nio sofriam com as
limitagoes do tripé.

Essas iniciativas, além de ge-
rar demanda para sustentar a eco-
nomia, tinham outras funcoes. As
concessdes melhorariam as con-
diges de custo e qualidade da
infraestrutura. A Petrobras, pe-
lo volume de investimento, era o
principal instrumento publico de
geragio de demanda e, portanto,
de emprego. Era também o princi-
pal instrumento de politica indus-
trial, em razdo da politica de con-
teddo local. O essencial, porém,
era a meta de producio de petrd-
leo, que atingiria 5,5 milhées de
barris até o final da década, o que
seria uma redencio nacional mais
significativa do que foi a ascensio
da China e das commodities entre
2006 € 2012.
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Levy e Lava-Jato

Essas grandes apostas para es-
capar do tripé foram desmontadas
pela Lava-Jato e pelas limitacoes
aos bancos publicos inventadas
pelo Levy. Elas comprometeram o
financeiro da Petrobras, das cons-
trutoras e dos projetos.

Levy investiu contra os instru-
mentos que permitiam contornar as
limitagoes do tripé. Isso — junto ao
ajuste fiscal, o aumento dos precos
administrados e o grande aumento
dos juros — produziu uma recessao
muito maior do que o colapso fi-
nanceiro de 2008 e que estd prome-
tendo ser a maior da nossa histéria.

Tripé e as saidas

O tripé impede o governo de
fazer politica fiscal e monetdria,
a menos que o cAmbio se valori-
ze. Se ndo for rompido, ele gerard
mais trés anos de recessio. A alter-
nativa é refazer o acordo BNDES-
-Tesouro para reerguer as finan-
cas da Petrobras. Sou autor de um
projeto de lei com esse objetivo.

Colapso da Nova Republica
Se Dilma insistir em manter
o tripé e em barrar as alternativas
através dos bancos publicos e a Pe-
trobras, em breve a recessio serd
tao profunda, que s6 serd possivel
sair da crise da forma ébvia, com

um grande déficit publico prima-
rio, porque a saida pela redugio
dos juros e pelo financiamento
publico as estatais tem uma ma-
turacio lenta em termos de efei-
tos sobre o emprego. O problema
¢ saber se a Dilma terd a legitimi-
dade para fazé-lo, depois de mui-
to tempo em recessdo e fiando o
resto de sua governabilidade no
apoio do setor financeiro.

Se Dilma nao tiver disposicao
e nem legitimidade para enfrentar
o dogmatismo financista do tripé,
a atual oposi¢do, uma vez no go-
verno, enfrentard? Depois de tecer
tantas loas ao tripé, o PSDB vai
acabar com ele, uma vez no gover-
no? Se nio enfrentarem isso, sofre-
rao a mesma crise de legitimidade
que hoje a Dilma enfrenta.

Depois que o povo sentiu o
gosto da prosperidade, nos ulti-
mos anos, nio vai acreditar que
o desemprego e o arrocho salarial
sejam inevitdveis. Dificil acreditar
que, uma vez no governo, a Oposi-
¢ao terd sabedoria ou interesse de
manter essa prosperidade.

Além disso, a prépria ascensio
do PSDB ou do PMDB ao poder
por meio da quebra do mandato de
Dilma seria um quase insuperavel
obstdculo a legitimidade. Afinal,
esses partidos também sio conhe-
cidos pelos graves casos de corrup-

¢do. Além disso, estd sendo dificil
esconder que o processo de ten-
tativa de derrubada da Presiden-
ta tem sido maculado por parciali-
dade e hipocrisia, no s6 por parte
da imprensa, mas até também por
instituigoes que deveriam zelar pe-
la imparcialidade. Elas prdprias
tém perdido a legitimidade em ra-
zao de terem se tornado drgaos su-
perpoderosos com remuneragoes
que superam a legalidade e nio fa-
zem questio de mostrar coeréncia e
prestar contas. PMDB ou PSDB,
no poder, vao conviver harmonio-
samente com essas instituicoes ou
entrardo em conflito com elas?

A direita estd claramente ques-
tionando a legitimidade das insti-
tuicoes, da democracia e do mo-
delo politico da Nova Republica e
para isso estd usando as proprias
superentidades de controle, inves-
tigagdo e punicio criadas por es-
sa mesma Nova Republica. Com
isso, estio finalmente destruindo
a legitimidade dessa mesma No-
va Republica frente a esquerda.
O povo acabard embarcando em
uma versdo ou outra depois que
comegar a perder emprego ¢ o po-
der de compra, retirando também
a credibilidade que ele ainda de-
posita na nossa democracia.

Tudo isso porque a Nova Repu-
blica tem se mostrado incapaz de
substituir um modelo econdémico
primdrio, como o tripé, para que a
economia volte a gerar empregos,
e que s6 existe para justificar ju-
ros indecentes. Se nada mudar, essa
submissio da nossa democracia as
imposicoes do setor financeiro aca-
bard por destrui-la. E se isso acon-
tecer, certamente o tripé e os juros
indecentes também perecerio...

* E senador da Republica, em seu segundo
mandato. Foi governador do Parand trés
vezes e prefeito de Curitiba. E graduado
em Jornalismo e em Direito com especia-
lizagao em Urbanismo.
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Economia americana:
locomotiva sem poder de tracao

Dercio Garcia Munhoz*

Achegada do novo milénio

trouxe muitas esperangas e
a expectativa de que a economia
mundial consolidaria os avancos
alcancados na segunda metade
dos anos 90, superando as incerte-
zas que marcaram grande parte da
década de 80.

Mas o que sucedeu foi sur-
preendente, inesperado, porque
derrubava verdadeiros dogmas: a
China, que jé hd vdrias décadas re-
gistrava taxas de crescimento da
ordem de 10,0% a.a., mas man-
tendo uma estrutura produtiva
padrao periferia, explodia investi-
mentos na infraestrutura e na mo-
dernizagio e diversificacdo indus-
trial a partir de 2004/05, ¢ invadia
os mercados mundiais com manu-
faturas mais sofisticadas. Um fato
tdo extraordindrio que, no grupo
de grandes potenciais industriais,
apenas a Alemanha conseguiu im-
pedir que as conquistas da China
se fizessem com reducio de seu es-
paco nos mercados para maqui-
naria e material de transporte. A
contrapartida no tabuleiro da eco-
nomia mundial foi que até a relu-
zente economia americana passou
a perder brilho, e a antiga e inveja-
da locomotiva dava sinais de fadi-
ga e impoténcia.

Na segunda metade da déca-
da inicial do milénio, a econo-
mia mundial, insegura, balancava
sob as pressoes da crise do subpri-
me, de 2007/08. E o recuo da pro-
ducdo e do emprego, funcionan-
do como causa e efeito da queda
no comércio internacional, foi um
fendmeno praticamente genera-
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lizado, com apenas a China con-
seguindo manter taxas de cresci-
mento excepcionais, em torno de
10,0% a.a..

Passados sete anos do pesade-
lo de 2007, com a economia chi-
nesa marchando num patamar
mais modesto, de 7,5% a.a., e
com o mundo retomando um rit-
mo de crescimento aparentemente
mais estdvel, pergunta-se: E agora,
que condigbes estariam envolven-
do a economia mundial? Que ca-
minhos futuros se pode esperar?
Conseguiriam os Estados Unidos
alcangar um ritmo de crescimen-
to mais desvinculado de oscila-
¢oes do resto do mundo, voltando
a funcionar como a veloz e resis-
tente locomotiva presente nas dé-
cadas passadas?

A retomada do crescimento
da economia americana
Depois da estagnagio da eco-
nomia mundial que se seguiu ao
tsunami de 2007/08, a incerteza
nas taxas de crescimento tornou-
-se presente em todos os paises,
e, com énfase, nas grandes nagoes
industriais do Ocidente. Ressal-
va-se a oussider China, que, mes-
mo recuando suas taxas de cresci-
mento num processo de transi¢ao
para maior participacio do mer-
cado interno, conseguia manter
uma expansio em torno de 10,0%
a.a.. Esse quadro evolui, todavia,
no triénio recém-findo, com a ex-
pansio da economia chinesa re-
cuando para taxas proximas de
7,5%. Mas também surgiu uma
diferenciagio profunda dentre os
membros do antigo trio-de-ferro,
ja que a economia americana se

destacou do bloco ao manter re-
petidamente, entre 2012 e 2014,
taxas anuais de crescimento préxi-
mas de 2,5%, enquanto seus par-
ceiros se enredavam, com reduzi-
do ritmo de expansio, ou mesmo
simples estagnacio. E as estima-
tivas para 2015 — a essa altura, jd
consideradas excessivamente oti-
mistas, dentro do quadro menos
alentador — 3,3% de crescimen-
to dos Estados Unidos, 1,6% pa-
ra a Alemanha e 0,8% para o Ja-
pao, parecem confirmar o divércio
entre os percursos das trés nagoes,
com um enfitico destaque favord-
vel 3 economia americana. Feno-
meno que confirmaria que a loco-
motiva, aparentemente com vigor
suficiente para sustentar o pré-
prio deslocamento, nio mais te-
ria forcas para puxar outras gran-
des economias. A ressalva quanto
A suposta autossuficiéncia seria em
relagio a incégnita sobre quan-
to uma desaceleracio mais forte
da economia chinesa impactaria o
conjunto da economia ocidental,

Sete anos de crise

e inclusive a economia americana
— 0 que mais se pode temer no pa-
norama mundial no presente.

Dificil prever a
economia americana,
dado o risco chinés

Uma desaceleracio maior da
economia chinesa e seu impac-
to sobre as demais economias é a
questao vital. E o que estaria ocor-
rendo de extraordindrio agora, e
que coloca um ponto de interro-
gacdo em todas as cabegas, ¢é que
a economia chinesa d4 indicios de
estar abandonando o mais recen-
te patamar de expansio de 7,5%,
sustentado no triénio 2012/2014,
para um nivel mais modesto, pou-
co abaixo de sete por cento. Sen-
do irrelevante considerar que esse
patamar reduzido ainda possa ser
invejado pelo restante do mundo.

E a questio da China é que
ela mesma depende da economia
mundial, como grande exportado-
ra, ji que a explosdo de seu cresci-
mento desde 2004/2005 se lastre-
ava num aumento continuado nas
exportagoes, cuja participagdo no
mercado mundial mais que tripli-
cou entre 2000 e 2014, alcancan-
do 12,3% no ultimo ano. E, de
grande relevincia, o fato de que
o impulso maior vinha de um ex-
traordindrio ritmo de aumento da
produgio e exportagio da dinimi-
ca inddstria de mdquinas ¢ mate-
rial de transporte — que ocupa-
va uma faixa de 3,1% do mercado
mundial em 2000, e j4 em torno de
17,5% nos anos mais recentes. E o
fato é que as exportagdes mundiais
de forma global, ¢ mais especifica-
mente as exportacdes de manufa-
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turas, ou apenas de maquinaria e
material de transporte, encontram-
-se estagnadas desde 2011; e tanto
o volume das exportagbes como os
pregos recuam na primeira metade
de 2015, evidenciando que a que-
da nos precos de commodities es-
taria afetando diferentes economias
ditas emergentes, e sua capacidade
importadora. Nada mais preocu-
pante, pois uma queda nas taxas de
crescimento da China para algo en-
tre 3,0 e 4,0% anuais — limites que
inevitavelmente se terd de admi-
tir no médio prazo — hoje poderia
abortar a retomada do crescimento
dos Estados Unidos, e aprofundar
um quadro de estagnacio/recessao
no restante do mundo.

E nao se pode ter ilusdes quan-
do ao comportamento da eco-
nomia chinesa para o futuro. Is-
so porque a relagio exportacio de
maquinaria e material de trans-
porte/PIB daquele pais, que sal-
tara desde os 4% em meados dos
anos 90, estabilizou-se em torno
de 11/12% desde 2009, naquilo
que seria um coeficiente estrutu-
ral. E dificilmente se poderd es-
perar avangos nas exportagoes de
manufaturas ditas dinimicas, ga-
rantindo o maior dinamismo a
economia chinesa. Isso quando
se constata que a relagio exporta-
¢io de maquinaria e material de
transporte/exportagio de manu-
faturas, no caso da China, cresceu
aceleradamente desde meados dos
anos 90, mas estabilizou-se desde
2004/05 num um patamar pouco
acima de 50% — uma relagio que
também se poderia dizer estrutu-
ral; descrevendo, pois, uma fun-
¢ao logistica, praticamente encos-
tou nos coeficientes da Alemanha
e dos Estados Unidos. Situando-
-se, assim como os demais parcei-
ros, abaixo do coeficiente no Japao
— estabilizado em torno de 65%,
talvez em razao de concentrar uma

inddstria menos diversifica-
da, e mais assentada nos se-
tores manufatureiros mais di-
namicos.

Impoténcia e fragilidade
da economia americana

O novo quadro da economia
mundial apds a répida transforma-
¢do da China na maior exportadora
do planeta, alcangada em 2009, ¢ a
tendéncia de continuada queda, em
degraus, no ritmo de crescimento
de sua economia, trouxe uma rea-
lidade inquietante. Mesmo porque
foi nesse contexto que a economia
americana se revelou incapaz de
atuar como uma forca estabilizado-
ra, dada a impoténcia da antiga lo-
comotiva numa economia mundial
maior, mais complexa, e com ou-
tros atores também de grande peso.

E a economia dos Estados
Unidos tem grande dependén-

cia do comercio exterior (0 pe-

so das exportagdes passou de

7,4% em 2006 para 9,5% em

2013-14) — o que talvez expli-

que, ainda que parcialmente,

o maior dinamismo dos Estados
Unidos em anos recentes. Mas as
demais economias industriais do
ocidente encontram-se estagnadas,
assim como o comércio internacio-
nal, e com os mercados sob pressao
das exportagoes chinesas. Os espa-
GOs externos, restritos, estio, por-
tanto, ocupados e sob tensio.

Internamente a economia ame-
ricana ¢ vigorosa. Mas talvez pe-
la desvalorizagio do fator traba-
lho, facilitada pela maior presenca
de mio de obra de imigrantes com
menor qualificagio ou ainda em si-
tuagio irregular, o mercado interno
— turbinado que ¢ pelo consumo
das familias — pode ndo recuperar

todo o seu papel de indutor.
Mas nem todos os fato-
res presentes geram expectati-
vas menos otimistas. Pois nio
se pode menosprezar o fato de
que foi apds queda nos pregos
das commodities — ¢ precos de
petréleo com énfase maior — na
segunda metade dos anos 80, e
que agora se repete, que a econo-
mia mundial ingressou numa eta-
pa mais estdvel de crescimento.

A realidade presente se apresen-
ta complexa e também contradité-
ria. Quando virios fatores alimen-
tam duvidas, outros sinalizam em
sentido contrdrio. E serd da con-
juncio de tais forcas, com resulta-
dos imprevisiveis no presente, que
se espera caminhos menos incer-
tos para a economia americana € o
conjunto da economia mundial na
segunda metade da década.

* E economista.
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Os dois grandes desafios chineses

Elias Jabbour*

V4
Einteressante notar a indigna-

¢do da grande imprensa nacio-
nal e internacional, e suas sucursais
de economia, a resposta do gover-
no chinés em intervir diretamente
em seu mercado de acoes e desinflar
uma bolha especulativa. Entre pet-
guntas e (no) respostas, mais uma
vez em questdo estava 0 “insusten-
tével modelo chinés”, seu “prazo de
validade” e 0 “crime” cometido pela
intervencao estatal, agora nio mais
restrito ao controle dos dois pre-
cos bésicos da economia, de proi-
bir suas empresas de moverem posi-
¢oes no mercado. A bolha desinflou
e na semana seguinte houve a noti-
cia de um segundo trimestre com
crescimento ligeiramente acima do
esperado, cravado em 7%. O Esta-
do, a mando de seu Principe Mo-
derno (Partido Comunista da Chi-
na - PCCh), havia assim “retornado
a0 local do crime”.

Ji no Ocidente as democra-
cias liberais avancadas “civilizadas”
e “civilizatérias” vivem numa en-
cruzilhada ji percebida por Alvin
Hansen, ainda em 1938, na possi-
bilidade/realidade de uma “estag-
nagio secular” como expressio de
um processo de quase quatro déca-
das, resultado de migracio produti-
va de cadeias produtivas norte-ame-
ricanas de um lado, enquanto, por
outro, seus bracos financeiros pas-
saram a gerenciar a grande financa
¢ a moeda universal. Nio esperarfa-
mos resultados diferentes de anos e
anos de institucionalizacao da secu-
ritizagao em escala global, coman-
do — pela grande financa — da os-
mose da circulagio de capital entre
pragas financeiras, afetando taxas de
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cAmbio de terceiros paises e impon-
do reorganizacao das regras de con-
centragdo patrimonial e de elevagio
da sofisticagio do sistema de paga-
mentos, também em escala global.

O quadro institucional do fi-
nance-led em escala internacional,
antes de entregar uma nova era
de prosperidade, deveria convergir
numa “democracia de mercado”
pronta para entregar sentencas dos-
toievskianas como as experimen-
tadas pela América Latina e Africa
na década de 1990 e a Grécia hoje;
causa e consequéncia de um mun-
do cada vez mais instdvel comanda-
do por agéncias de risco, prontas a
afundar o mundo, porém com po-
der de veto sobre governos e com
um Banco Central Europeu trans-
formado numa SS alema.

Estaria fugindo da proposta
original sobre a possibilidade de
a China ser engalfinhada pela cri-
se? A resposta é ndo, pois é nes-
te mundo, e neste entorno, que
a governanca chinesa tem-se des-
dobrado para entregar os 13 mi-
lhoes de empregos anuais necessd-
rios para manter uma estabilidade
social minima ao cumprimento de
sua grande estratégia nacional e
socializante para os idos de 2050.
Como o maior exportador e im-
portador do mundo, seria uma in-
genuidade afirmar que o pais nio
sentiria os efeitos de uma estag-
nagdo secular pronta a se impor
no mundo. Vejamos, um ano an-
tes da crise (2007), o crescimento
do PIB chinés alcancou a impres-
sionante marca de 14,2%. Mante-
ve média préxima de 9,5% entre
2008 e 2011 e desde entao pas-
sou-se a induzir algo mais préxi-
mo de um “ponto de equilibrio

dinidmico”, caindo para 7,4% em
2014, previsao de 7% para 2015 e
6,8% em 2016.

Nesses dados ja ¢ evidente tan-
to o impacto do ambiente inter-
nacional quanto da corregao inter-
na de rumos, especialmente sobre
0 quase esgotamento de capaci-
dade de endividamento em nivel
provincial — notadamente o dese-
quilibrio mais notdvel de décadas
de prética de descentralizagao do
préprio investimento no pais e a
utilizaciao do critério “investimen-
to” como meio de avaliacdo de go-
vernanca local, critério primdrio a
carreiras mais promissoras no am-
bito do Estado e do PCCh.

Logo, creio que duas duras tra-
vessias desaflam os competentes
sucessores de Mao Tse-tung. A pri-
meira é o da manutencio da ativi-
dade ¢ do crescimento do produto
nos préximos anos. A segunda ¢ o
de obter sucesso na dificil transicao
interna de um crescimento pauta-
do pelo investimento a outro, mais
centrado no consumo.

No imediato nao existe outra
alternativa a nao ser lancar mio
do mais do mesmo de sua forca de
intervencio sobre os instrumen-
tos cruciais do processo de acu-
mulagio. O “retorno ao local do
crime” j4 estd sacramentado com
a desvalorizacio em 1,86% do
yuan. E deverd continuar com
mais um pacote de estimulos sob
a forma de grandes investimentos
em infraestruturas até o final des-
te ano. Evidente que isso tudo ¢é
contraditério com uma estratégia
de mudanca de paradigma inter-
no, alimentando uma subjetivida-
de viciada no investimento, o que
dificulta a transi¢ao & mobilizacio

Jornal dos Economistas / Setembro 2015



Sete anos de crise

de poupanca ao consumo. Estd a
troca do longo prazo pelo curto
prazo como um prego a ser pago,
ainda a ser calculado.

Na outra ponta, tenho dito
e escrito que a China passa pelas
dores do parto de um grande pro-
cesso de transicio. Desde a fun-
dagao da Republica Popular seu
crescimento econdémico ¢é susten-
tado por altas taxas de investimen-
to, chegando no patamar atual de
48,5% em 2014. O sacrificio ao
consumo ¢ perceptivel numa rela-
¢ao com o PIB de 35%. Entre os
antigos Tigres Asidticos, esta rela-
¢do ¢ de 55%, enquanto que nos
paises desenvolvidos a mesma ¢ de
60%. O desafio é o da transicio,
que jd ocorre, de um crescimen-
to de tipo quantitativo para outro
de cardter qualitativo. Num qua-
dro de transito deste, o crescimen-
to de dois digitos ¢ coisa do pas-
sado. Nao volta. E como em toda
transi¢do, a incerteza e o “préximo
passo” guardam impactos sobre o
crescimento. Nada fora do nor-
mal, diga-se de passagem.

O observador mais atento a es-
tratégias comparadas de desenvol-
vimento deve se concentrar nes-
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te grande movimento estratégico
chinés. O desafio do consumo ¢ o
mesmo da construgio, para os pro-
ximos 20 anos, de um poderoso Es-
tado de Bem-Estar Social com ca-
racteristicas chinesas. E sobre essa
contenda interna que se debrucam
os mais brilhantes planificadores
econdmicos do mundo moderno
a servico da Comissio Nacional de
Planejamento da Republica Popu-
lar da China. A comparagio des-
te movimento chinés com o veri-
ficado nas democracias ocidentais
“civilizadas” e “civilizatérias” ¢ ir-
resistivel. A civilizagio comanda-
da pela grande financa encontra-se
numa luta sem quartel contra di-
reitos sociais histéricos. Este qua-
dro de grande estratégia pode ser
completado com a unificagio do
territério econdmico chinés — tam-
bém previsto para as préximas du-
as ou trés décadas — com impactos
ainda a serem apreciados, mas bem
préximos dos vividos pelo mundo
com a congénere norte-americana
ocorrida na segunda metade do sé-
culo XIX.

Como se percebe, o mundo e
a China veem-se diante de desa-
fios que se entrecruzam. Em am-

bos os casos, urgem transforma-
¢oes de fundo. No ocidente, os
liberais que adentraram o quar-
to das criangas passaram a ocupar
a sala de jantar. A estagnacio se-
cular é um fato consequente des-
ta estrutura apodrecida da ordem
Nao

acredito que serd desta vez que

monetdria internacional.
as previsoes catastréficas sobre o
futuro imediato do “modelo” na
China, deverio se concretizar. A
falta de criatividade dos analistas
de mercado, neste aspecto, ¢ de
assustar, num claro exemplo de
utilizagio da “ignorincia como
argumento” (Engels).

Na China, em perspectiva his-
térica, a socializagio dos meios de
producio (Mao Tse-tung) foi se-
guida pela socializagio do inves-
timento (Keynes) como politi-
ca oficial de um poderoso Estado.
Estado este assentado sobre 149
conglomerados empresariais esta-
tais situados nos pontos nevralgi-
cos da estrutura produtiva do pafs,
monopdlio quase exclusivo sobre
o sistema financeiro doméstico e a
politica monetdria. Além de uma
ampla base politica/institucional
formada no bojo de seis décadas

de exercicio de poder pelo PCCh
sobre um Estado Nacional unifica-
do antes do nascimento de Ciristo.
Onde a planificagio, sob os aus-
picios do modo de produgio asi-
dtico, é ampla prética milenar de
um governo chamado a udilizar es-
ta precoce experiéncia de planifi-
cagao de grandes obras hidrdulicas
a reprodugio de sua base formada
por milhdes de familias campone-
sas inseridas em uma economia de
mercado, que por seu turno, deu
seus primeiros sinais de apareci-
mento hd 3.500 anos.
Compreender as mindcias do
funcionamento do modo de produ-
4o asidtico e perceber o socialismo
de mercado como expressio mo-
derna deste antigo modo de produ-
¢ao é um passo interessante a com-
preensio do que se passa na cabega
dos dirigentes chineses. Um bom
antidoto contra quem anda perce-
bendo muita ignorancia em geniais
argumentos. Repetidos mil vezes...

* E professor adjunto da Faculdade de Ci-
éncias Econdmicas da Universidade do
Estado do Rio de Janeiro (FCE-Uerj) e
autor de China Hoje: Projeto Nacional,
Desenvolvimento e Socialismo de Mercado

(Anita Garibaldi-EDUEPB, 2012).
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Sete anos de crise econdomica mundial e o efeito nas
financas estaduais e municipais do Rio de Janeiro

esaceleracio da economia
brasileira, queda nos pre-

cos do barril de petrdleo e redu-
¢do dos investimentos no setor de
dleo e gis sio desdobramentos da
crise internacional que emolduram
as contas publicas estaduais e mu-
nicipais. Além destes, a situacio
financeira também ¢ afetada pe-
la inter-relagio do financiamento
da infraestrutura — sobretudo pa-
ra a realizagio da Copa do Mun-
do/2014 e a implementagio das
Olimpiadas Rio/2016 —, via au-
mento da divida publica, com
a postura do principal credor, a
Unido, em processo de ajuste fiscal.
Diante desse cendrio, que medi-
das foram tomadas pelas autorida-
des estaduais e municipais ao longo
dos anos? Para tanto, buscamos os
dados orcamentdrios a partir do ini-
cio da crise das rubricas mais sensi-
veis aos seus efeitos. Na receita, a ar-
recadacio do imposto-termdmetro
da atividade econdmica, o Imposto
sobre Circulacio de Mercadorias e
Servigos (ICMS); os recursos oriun-
dos dos royalties de petréleo; trans-
feréncias governamentais e ope-

racoes de crédito. E, na outra face
orcamentdria, as despesas com pes-
soal, divida e investimentos.

Em virtude da diferenca de
acesso as informacées, os dados
estaduais sio anuais, exceto o pri-
meiro gréfico, que se refere aos
primeiros quadrimestres de ca-
da exercicio de 2008 a 2015 — to-
dos foram corrigidos para maio de
2015, j& os municipais s3o anuais
(de 2007 a 2014) e atualizados
monetariamente para junho do
mesmo ano, todos pelo IPCA.

As financas estaduais
Os efeitos da crise sio perce-
bidos no comportamento das suas
principais receitas: ICMS e Royal-
ties do Petrdleo. A arrecadacio do
1o quadrimestre deste ano apon-
ta para o pior desempenho nos tl-
timos oito anos. Em comparagio
a 2014, a queda real nas receitas
de ICMS foi de 11% e nas receitas
provenientes de royalties do petré-
leo foi de 32%. Perda de R$1,85
bilhdo s6 no primeiro quadrimes-
tre de 2015. Nio obstante o de-
sempenho fraco do ICMS, a recei-

ta tributdria total ainda se mantém
com crescimento real de 9% em
relagdo a 2014 em funcio do cres-
cimento do Imposto sobre a Pro-
priedade de Veiculos Automotores
(IPVA), que teve uma politica ar-
recadatéria agressiva.

O Grifico 1 detalha a evolu-
¢ao dessas receitas e a tendéncia de
retragao.

Se por um lado as receitas vao
seguindo com fraco desempenho,
como reflexo da desaceleracao da
atividade econémica, as despesas
continuam crescentes. A evolu¢io
das duas maiores despesas, pessoal
e pagamento da divida publica,
tem significativo crescimento no
periodo de 2008 a 2014. As despe-
sas de pessoal apresentaram cresci-
mento real de 38,4% no periodo e
as despesas com juros e amortiza-
¢oes cresceram 40,6%. Em 2014,
a soma dessas duas despesas j4 cor-
responde a 87% da arrecadagao de
ICMS. O Gréfico 2 mostra a evo-
lugio dessas despesas comparati-
vamente a receita de ICMS.

Além das despesas com a fo-
lha de pessoal e o servigo da divida

publica, outras também sao forgo-
samente executadas por possuirem
vinculagoes constitucionais, como
as transferéncias aos municipios, a
aplicagao de 12% das receitas tri-
butdrias e transferéncias na Sadde
e 25% dos impostos no Ensino.
Considerando que as vinculagoes
variam conforme a evolugao da re-
ceita e as despesas de pessoal cres-
cem vegetativamente, a margem
para redugio e a possibilidade de
implantagio de um ajuste fiscal,
via despesa, tém sua margem ca-
da vez mais reduzida, desconside-
rando-se os investimentos. Alids,
nesta despesa é que encontramos a
opgao governamental de realizar o
seu ajuste fiscal — os crescentes in-
vestimentos, a partir de 2012, fo-
ram praticamente sustentados por
operagoes de crédito, conforme o
Grifico 3 evidencia.

As financas municipais
Ainda nio sdo perceptiveis os
efeitos da crise nas financas muni-
cipais, pois o desempenho do total
da arrecadacio revela um acrésci-

mo de 96% de 2007 a 2014, com

Grafico 1

Fonte: Relatério Resumido de Execug&o Orgamentaria do Estado do RJ. Elaboragdo FPO.

Grafico 2

Fonte: Relatério Resumido de Execugdo Orgamentaria do Estado do RJ. Elaboragdo FPO.
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previsio de aumentar mais 15%
em 2015. Liderada pelo Imposto
Sobre Servicos (ISS), a receita tri-
butdria prépria registrou um au-
mento de 68%. Detalhe: os princi-
pais responsdveis pela arrecadagao
no ultimo ano foram os planos de
satide, com R$266.079.000.

Cabe considerar ainda que cer-
ca de 70% do total arrecadado
a0 longo dos anos ¢ oriundo das
receitas proprias mais as transfe-
réncias constitucionais (cota-parte
do ICMS e do IPVA, FUNDEFE
FPM etc.), conforme o Grifico 4
demonstra.

Entretanto, esse quadro pode
mudar. A evolugio das operagoes
de crédito, especialmente nos exer-
cicios de 2010, 2011 (liberagoes de
recursos do Banco Mundial relati-
vos a renegociagdo da divida) e no
ano de 2014 (captagdo de recur-
sos junto a0 BNDES e ao Ministé-
rio das Cidades visando a2 melhoria
de infraestrutura vidria e mobili-
dade urbana), pode sinalizar uma
tendéncia, semelhante ao ocorrido
nas contas estaduais, de vinculagio
entre esta receita e os investimen-
tos, motivados em grande parte
pela realizacio da Copa do Mun-
do de 2014 e pela proximidade das
Olimpiadas Rio/2016. O Grifico
5 apresenta 0s nUMeros.

Em tempo: ao contrdrio dos
municipios da Bacia de Campos,
a participagio dos royalties nas re-
ceitas cariocas ¢é relativamente pe-
quena, em torno de 1%.

Consideracoes finais

A primeira vista parece que a
crise de 2008 ainda nio chegou ao
municipio e que apenas este ano
de 2015 estd impactando os nu-

meros estaduais. Afinal, as receitas
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e despesas continuaram a crescer
num ritmo acima do PIB, expli-
cando assim o discurso federal, no
momento do estouro, de que era
apenas uma marolinha (leia-se, Lu-
la, entdo presidente do Brasil).

O estado do Rio de Janeiro,
por jd sentir os efeitos da crise,
vem adotando medidas de curto
prazo para enfrentar a deterioragao
de sua arrecadacio, como a utiliza-
¢ao de recursos de dep6sitos judi-
ciais para capitalizagio do Riopre-
vidéncia e um maior rigor com os
contribuintes do ICMS. Ou seja,
agoes paliativas. Tais encaminha-
mentos se coadunam as acoes fe-
derais de curto prazo e que apenas
“tentam apagar incéndios” sem en-
frentar de fato as graves distor¢oes
estruturais em nossa economia. Es-
sa afinidade pode ter fundamento
no fato de que o Sr. Joaquim Levy,
atual ministro da Fazenda e prin-
cipal elaborador do ajuste fiscal fe-
deral em curso, foi secretdrio esta-
dual da Fazenda de 2006 a 2010.

J4 o municipio carioca e seus
megaeventos esportivos nao sinali-
zam nenhuma medida de atenua-
¢ao da crise j4 instalada na eco-
nomia. Muito pelo contrdrio, o
municipio continua a seguir o cur-
so de aumento do gasto funda-
mentado em um crescente endivi-
damento. Tais posturas podem ter
os efeitos de uma bomba fiscal em
um futuro préximo.

Talvez seja uma utopia pelos
moldes de como funciona o sis-
tema capitalista, mas seria neces-
sdria uma forma de planejamento
de longo prazo da arrecadagio e da
alocagio dos recursos que fosse ca-
paz de preservar os gastos de prote-
¢ao social — e nao diminui-los, so-
bretudo em tempos de crise.

Grafico 3

Fonte: Relatério Resumido de Execugdo Orgamentaria do Estado do RJ. Elaboragdo FPO.

Grafico 4

Fonte: Prestacdo de Contas 2007-2014. Elaboragéo FPO.

Grafico 5

Fonte: Prestacédo de Contas 2007-2014. Elaboragao FPO.
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