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Nossos autores apresentam cendrios econémicos e apontam caminhos
para um ano que promete ser um divisor de dguas na histéria brasileira.

Ana Luiza Matos, da Flacso, afirma que a “recuperagio” econdmica é em
“K”, com uma ampliacio da distAncia entre ricos e pobres. O Brasil de ho-
je nao é capaz de responder ao desafio da emergéncia social e uma das razoes
¢ a insisténcia no erro da austeridade fiscal, que leva & ampliacio das desi-
gualdades sociais, raciais, de género e regionais e das vulnerabilidades sociais.

Rubens Sawaya, da PUC-SP, lembra que, pela primeira vez desde 2015,
nenhum analista econ6mico ousa dizer que 2022 serd um ano de “forte”
crescimento — entre aspas porque sempre defendem miseros 2,5% dentro do
“PIB potencial”. A elevacao dos juros aprofundard a recessio que jé dura seis
anos. Serd preciso crescer a taxas chinesas ou se verd um caos social maior.

Marcelo Carcanholo, da UFE, destaca que a crise precede a pandemia, re-
sultado da fracassada politica econdmica ortodoxa. Passada a pandemia, o go-
verno responde com mais do mesmo: regime de metas inflaciondrias com a
austeridade fiscal e reformas neoliberais. Acreditar que a mesma politica pro-
duzird efeitos distintos, num mesmo cendrio externo, é acreditar em fantasias.

Guilherme Mello, da Unicamp, avalia que as eleicoes de 2022 serdo
um ponto de inflexdo na histéria brasileira, em que a sociedade decidird
se prefere aprofundar sua aposta em um projeto ultraliberal, autoritdrio
e conservador ou buscar um desenvolvimento democrético, socialmente
inclusivo e ambientalmente sustentdvel.

Carmem Feijo, da UFE acredita que a retomada do crescimento pas-
sa por uma nova convengdo de politica econdmica, distinta da agenda
liberal perseguida desde 2016, cujo ponto de partida ¢é a elevagao do in-
vestimento publico e cujos focos sio a recuperagio do mercado de traba-
lho e aumento da produtividade.

Simone Deos, da Unicamp, faz um histérico da “crise como nenhuma ou-
tra’, desencadeada pela pandemia no Brasil e mundo, e consideragées sobre as
tendéncias para 2022. Como economistas democratas e progressistas, temos
o dever de contribuir para elevar o debate a partir de diagndsticos precisos.

O artigo do Férum analisa os histéricos financeiros do estado e mu-
nicipio do Rio de Janeiro de 2015 a 2021 e as previsdes para 2022.
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2022: a emergéncia social
no centro do debate?

Ana Luiza Matos de Oliveira*

Até o inicio de 2015, o mer-
cado de trabalho apresentava

um quadro bastante positivo, a po-

breza estava em queda e ainda se fa-
lava em inclusio social. Mas com a
brusca virada da politica econ6mi-
ca a partir do segundo governo Dil-
ma Rousseff, pela adocdo da auste-
ridade fiscal (aprofundada durante
o governo Temer e em voga até ho-
je), o crescimento da desocupacio
e da precarizacio tém sido a tonica
nos tltimos anos.

E neste quadro de fragilidade,
reforcado pelo desfinanciamento
das politicas pablicas, que os que
dependem de sua forga de traba-
lho chegam a crise da Covid-19.
E assim, ao longo de 2020 ¢ 2021,
a taxa de desocupagio e a taxa de
subutilizagio (percentual na forca
de trabalho de pessoas desocupa-
das, subocupadas por insuficiéncia
de horas trabalhadas e na forca de
trabalho potencial) cresceram ain-
da mais e estacionaram em valores
altissimos, a primeira chegando a
14,6% ¢ a segunda a 30%.

O crescimento da pobreza e da
fome vao no mesmo sentido: a cri-
se da Covid-19 nao criou a pobre-
za e a fome no Brasil, mas ampliou
o problema que j4 vinha sendo sen-
tido desde 2015, em especial pe-
lo impacto da crise da pandemia
no setor informal. Para dar uma
resposta ao problema imediato, o
Congresso Nacional pressionou
pela criacio do Auxilio Emergen-
cial. No entanto, o préprio Auxi-
lio tem sido utilizado como pressao
para a reducio do papel do Estado
no desenvolvimento econ6mico.
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Por exemplo, a pretexto de liberar
nova parcela do Auxilio Emergen-
cial no inicio de 2021 (apds 4 me-
ses de descontinuidade), o governo
chantageou para a suposta necessi-
dade da aprovacio da PEC Emer-
gencial, que aprofunda a austerida-
de fiscal. Também, o Auxilio Brasil,
ao substituir/descaracterizar de for-
ma atabalhoada o premiadissimo
Programa Bolsa Familia, represen-
ta a volta ao esfacelamento e a de-
sarticulacdo do sistema de protegio
social, jd cambaleante pela auste-
ridade e pelo “primeiro-damismo”
que enxerga a assisténcia social co-
mo caridade.

Some-se a este quadro social
de extrema fragilidade o aumento
dos juros, combinado ao desem-
prego alto e consumo deprimido,
como j4 discutido por outras/os
economistas neste jornal no més
passado. Neste contexto, o inves-
timento privado tende a se manter
timido; e o investimento publico,
de alto multdplicador fiscal, estd
deprimido desde a adogao da aus-
teridade fiscal no Brasil, pois tem
se tornado a varidvel de ajuste.

A “recuperagio” econdmica, jd
em 2021, nao é em “V”, mas cer-
tamente em “K”, com uma am-
pliacio das distAncias entre os
mais ricos e os mais pobres. O
crescimento do PIB em 2021, de-
pois do tombo de 2020 — aliviado,
diga-se de passagem, pela injecao
do auxilio emergencial (Sanches,
Cardomingo & Carvalho, 2021)
— nio pode ser chamado de recu-
peragio sem aspas se temos as filas
do osso ou familias revirando ca-
minhées de lixo. Uma crise desta
dimensdo exige propostas sélidas

e inovadoras de politicas publicas,
mas elas nio estio nem no radar,
nem no orgamento.

O Brasil de hoje nio ¢ capaz de
responder a0 desafio da emergéncia so-
cial. E uma das razoes é a insisténcia no
erro da austeridade fiscal. Estudos recen-
tes (por exemplo Anastasiou, Filippidis
& Stergiou, 2015; Perugini, Zarkovi¢
Raki¢ & Vladisavljevi¢, 2019; Marti-
nez, Duefias & Meireles, 2020) tém
apontado que a austeridade fiscal leva a
uma ampliagio das desigualdades sociais,
raciais, de género e regionais, bem como
a uma ampliagio das vulnerabilidades
sociais, pela redugdo dos instrumentos do
Estado para atuar. Se queremos a reducio
das desigualdades sociais, a politica
econbmica precisa ouvir a ciéncia — para
usar o jargdo da moda — e mudar.

Dada a falta de propostas
s6lidas para a recuperacio (e so-
mente a repeti¢do da suposta ne-
cessidade de reducio de mais e
mais direitos, desde 2015), nio
hd perspectiva de melhora para
a maioria. Mas, com a gravidade
da situacio social, nas eleicoes de
2022 a emergéncia social serd alca-
da aos holofotes? Se sim, o ponto
zero para qualquer discussdo sobre
politicas ptblicas necessdrias e pa-
ra a recuperagio do arcabougo de
1988 ¢ discutir a incongruéncia da
austeridade.

* E doutora em Desenvolvimento Eco-
nomico e professora visitante da Flacso
— Brasil.
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Brasil do futuro do preteérito
ou do preteérito sem futuro?
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Rubens Sawaya*

implantagio das propostas

da Ponte Para o Futuro des-
de 2015, base para a politica de te-
to de gastos, resultou em desem-
prego, inflacio, elevacio da divida
publica, fuga de capitais e desvalo-
rizagio cambial, pobreza e fome.

Nos dltimos anos, continu-
amos a privatizar o que restava
da Petrobréds (63% privada), en-
tregamos a empresa ao controle
do capital estrangeiro (43% do
capital) e hoje pagamos com-
bustiveis em délar, logo ago-
ra que temos petrdéleo. O Brasil
¢ lider na produgdo de alimen-
tos, também cotados em délar,
que s6 chineses e europeus tém
renda para comprar. Exporta-
mos nossos minérios e ficamos
com as frdgeis barragens de re-
jeitos sob risco de despejar la-
ma sobre nés. O Brasil, de pais
do futuro, aquele que teria sido,
se torna o pais do passado, po-
bre e primdrio-exportador co-
mo nos anos 1920, sé que agora
sem a dgua das chuvas formadas
pela Floresta Amazdnica — lite-
ralmente em chamas —, que ir-
rigavam a soja no Centro-Oeste
e garantiam a energia hidroelé-
trica (60% da energia nacional).
Causas para pressoes inflaciond-
rias que nada tem a ver com cre-
dibilidade nio faltam.

Com base na politica de teto,
desde sua criacio em dezembro
de 2015, os cortes dos gastos do
Governo Central foram grandes
em satde (15% durante a pan-

demia), educacio (50% de 2014
a2021), investimentos publicos
(47% de 2014 a 2021). Soma-
-se ainda o encolhimento pro-
posital do BNDES (queda de
67% nos desembolsos de 2014
a2 2021). As “reformas” criaram,
em lei, rigidez orcamentdria que
deixard qualquer governo de
maos atadas para modificar a si-
tuagio e promover crescimento.
O crescimento do PIB desde en-
tao ainda ¢é negativo.

Dentro do modelo teérico es-
tava o sonho imagindrio de que
a “4ncora fiscal” daria “credibi-
lidade” e “confian¢a” aos agen-
tes. Resultaria em uma queda na
taxa de juros “neutra’ e atrairia
uma “chuva de investimentos es-
trangeiros”, bem como incenti-
varia investimentos de empresas
nacionais que ainda sobrevivem
— se ¢ que algum empresdrio in-
vestiria com taxas de juros su-
periores a 20% a.a. dos bancos
privados, sem BNDES. A “4n-
cora fiscal” garantiria a confian-
¢a ao acabar com a interferéncia
do Estado na demanda agrega-
da, o que estaria prejudicando
os “mercados eficientes” de fun-
cionarem ao distorcer os pregos.
Dessa forma, eliminaria a pres-
sao inflaciondria e diminuiria a
divida publica, o fardo sobre as
futuras geragées. Os resultados
reais do modelo demonstram sua
falha tedrica e o fracasso da es-
tratégia, dada sua distincia que
guarda da realidade.

E impressionante que depois
de 6 anos de (des)ajuste, o “mer-

cado” (gestores de fundos e ban-
cos) afirme hoje que “os riscos
fiscais seguem presentes e criam
um ambiente de elevada incerte-
za”. Tomaram o poder em 2016,
controlam a economia desde
Levy em 2015 fazendo o ajuste
fiscal, criaram a politica de teto,
deram independéncia ao Banco
Central e ainda assim mantém
o mesmo argumento. Em um
contorcionismo argumentativo,
invertem a causalidade da infla-
¢do para manter a frigil logica
de seus argumentos tedricos.
Para eles, a inflacdo seria o
resultado da “desancoragem das
expectativas’ com a proposta de
novo Bolsa Familia, como se o
aumento de precos nio tives-
se causas reais que nao as psico-
légicas “expectativas racionais”
dos agentes, esquecendo que os
precos ji vém sendo pressiona-
dos desde o final do ano pas-
sado, e hd fatores concretos
para tal. Apontam a desvalori-
zacio cambial como causa, mas
nio relacionam a fuga de capi-
tais a0 desemprego e a recessio
que coloca o “risco pais” no li-
mite desde 2015. Ao contri-
rio, para eles, o desajuste fis-
cal (que produziram) provoca
a desvalorizagiao do real e nio o
caos econdmico alimentado pe-
lo caos politico criado pelo atu-
al presidente que apoiaram. E
pior, em meio ao desemprego
e recessio, defendem, com ba-
se na “Regra de Taylor”, a eleva-
¢ao das taxas de juros para 12%,
embora alguns cheguem a dizer
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que a “taxa de juros neutra’ se-
ria de 20%, quando, felizmente,
poucos lembram da década de
1990, quando o gasto com juros
explodiu a relagao divida/PIB.

Aceitam felizes que o Esta-
do gaste com juros R$ 350 bi-
lhées (acumulados em 12 me-
ses), valor que crescerd com a
elevacio das taxas, em nome de
um controle sobre uma infla-
¢do que nada tem a ver com de-
manda, a fim de reconquistar a
imagindria “confian¢a” do mer-
cado baseado na absurda ideia
de inflacdo atual é resultado de
expectativas. De forma conve-
niente, o pagamento de juros
estd fora do “teto”, ndo tem li-
mite em beneficio do rentismo
especulativo. Justificam essa ele-
vagdo culpando o desajuste fis-
cal que criaram, num argumen-
to circular sem fim.

Pela desde
2015, nenhum analista econé-

primeira vez

mico ousa dizer que 2022 serd
um ano de “forte” crescimento
— entre aspas porque sempre de-
fenderam miseros 2,5% dentro
do “PIB potencial”, “sustentd-
vel” (um atentado ao jargao eco-
légico). A politica de elevagio
das taxas de juros aprofundard
a recessao que ja dura seis anos.
Nem a aprova¢io do novo “bol-
sa familia” do Governo terd o
poder de reverter a situagio. Tal-
vez alivie a crise. O programa,
vigente apenas até 2022, por is-
so claramente eleitoreiro, atingi-
r4 apenas 17 milhoes de pessoas
— de fato necessitadas — que de-
pois ficardo sem nada com o fim
do atual Bolsa Familia.

O ano de 2022 ji parece
desenhado, depois dos panos
quentes colocados sobre o des-
controle do presidente com a
“Carta Temer”. Nao haverd im-

WWW.corecon—rj.org.br

peachment e talvez nem impe-
dimento para uma nova candi-
datura de Bolsonaro diante do
aparente desespero das elites
e da dificuldade para criar um
candidato “terceira via’. A CPI
da Pandemia ficard na prateleira
como moeda de troca. H4 gru-
pos reavaliando uma recondu-
¢ao. Consideram que Bolsonaro
¢ apenas um problema “esté-
tico” que talvez possa ser me-
lhor controlado. Meirelles vol-
ta & cena para ocupar o lugar de
Guedes? Nio aceitario um can-
didato que nao possam contro-
lar, que lhes retiraria o poder de
manipulagio sobre o Congres-
so, sobre os politicos e sobre a
politica, usando de artificios co-
mo “emendas do relator” — “or-
camento paralelo” — que garante
os votos nos projetos desejados.
Perder esse controle relativo no-
vamente seria inaceitdvel dian-
te dos recursos financeiros que
mobilizam j4 nas verbas de cam-
panha. Procuram um candidato
que possam pressionar e amea-
car com revelagbes perigosas.
Nao querem alguém que lhes
obrigue a inventar acusagdes de
modo a poderem controld-lo.

Como reverter, nos proxi-
mos anos, tamanho desastre que
resultard das atuais reformas?
Serdo necessdrias muita sabedo-
ria e jogo de cintura. Este serd
um problema para os préprios
defensores da politica atual e das
reformas. Se o préximo gover-
no ndo entregar crescimento da
renda e emprego, o desastre so-
cial serd ainda maior, com con-
sequéncias imprevisiveis.

O Brasil apenas superard a
crise em que se encontra com
uma radical mudanca de para-
digma, fundado em outra teo-
ria econdmica, com politicas de

Estado bem planejadas. Para is-
$0, serd necessario reconstruir o
aparato institucional quase que
por completo. Serd necessdrio
um novo Congresso para viabi-
lizar essa reconstrucio. Envolve
a retomada de investimento pu-
blicos em setores estratégicos de
elevado efeito multiplicador, co-
mo infraestrutura, para de fato
promover crescimento econo-
mico, bem como o crescimento
da prépria arrecadagio sem alte-
rar a carga fiscal, o que levaria
a queda gradual da relagao di-
vida/PIB. Isso j4 ocorreu uma
vez entre 2005 e 2014, mas ago-
ra a situacio de terra devastada
da estrutura institucional e pro-
dutiva brasileira é muito maior.
Claro, uma reforma tributdria
sobre os ricos é fundamental —
hoje os mais pobres comprome-
tem 40% de sua renda com pa-
gamento de impostos.

A mudanca institucional en-
volve planejamento de longo
prazo, com a retomada do BN-
DES como principal banco de
financiamento aos investimen-
tos produtivos privados e publi-
cos, estruturais, de longo prazo,
com taxas de juros compativeis
com a rentabilidade dos pré-
prios projetos, retomando sua
tradicional atuagio para a qual
foi criado.

Politicas para promover o
crescimento econdmico, cresci-
mento do emprego e da renda
criardo o ambiente propicio pa-
ra o investimento privado, nao
aquele fundado no psicologismo
primdrio das expectativas racio-
nais. Deve-se voltar a utilizar o
conhecimento cientifico desen-
volvido nas universidades pa-
ra a construgdo desse plano es-
tratégico e, assim, abandonar a
opinido fundada em manuais de

Economia superados seguidos
pelos economistas de banco.

Hoje no Brasil sao 120 mi-
lhées de pessoas com inseguran-
¢a alimentar. O nimero de mo-
radores de rua cresce a cada dia.
Acumulam-se 13 milhées de de-
sempregados que, a cada ano
que passa, tornam-se cada vez
mais miserdveis. Nao hd “em-
preendedorismo”  individualis-
ta que dé conta de resolver esses
problemas, nem com os exclu-
idos entrando para a crimina-
lidade. Sem emprego e renda,
sem crescimento, a classe média
pedece e nao haverd para quem
vender servicos uberizados. Um
crescimento de 2,5% em respei-
to ao chamado hipotético “PIB
potencial” nio resolverd essas
questdes nos préximos anos.
Talvez em 30 anos, quando de
fato todos estaremos mortos pe-
la extrema pobreza.

Serd preciso crescer a taxas
chinesas; caso contrdrio, o que
se vera serd um caos social maior.
Sem o abandono das teorias que
fundamentam o desastre atu-
al, nao serd possivel construir
um pais. Alguém disse hd muito
tempo: “Serd uma esperanca vi-
siondria confiar que estas ideias
[de mudanca] se concretizem? ...
Sao os interesses em oposicio a
elas mais fortes e manifestos do
que os [interesses] de quem favo-
rece?” (Keynes, Teoria Geral).

* E professor e coordenador do Programa
de Pés-graduacio em Economia Politica

da PUC-SP.
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O Fracasso da Ortodoxia
e do Conservadorismo

WWW.corecon—rj.org.br

Marcelo Dias Carcanholo*

4 chegando ao final do ano de

2021, as tradicionais andlises
econdmicas de balango do ano que
termina, junto das perspectivas da-
quele que comega, se fazem roti-
neiras. Mas nem sempre as duas
se relacionam tio intimamente co-
mo nesta conjuntura. Como isso é
possivel se —ao que parece — come-
camos a viver o fim da pandemia?
A retomada do crescimento econd-
mico, da renda agregada, do nivel
de atividade e do emprego pare-
cem quase naturais, findo o perfo-
do pandémico.

O ponto é que a crise pe-
la qual estd passando a economia
brasileira (e mundial) nio tem co-
mo razio de fundo a pandemia.
Certamente esta tiltima nao é irre-
levante, nem para sua forma nem
para sua intensidade. Mas, ao con-
trério do que o discurso do atual
governo nos quer fazer crer, a crise
precede a generalizagdio mundial
da Covid-19.

Se em 2017 e 2018 a taxa de
crescimento (1,3% em cada) nio
permitiu nem a recuperagio do
biénio anterior (retragio de 3,5%
tanto em 2015, como em 2016),
no ano de 2019 e economia bra-
sileira cresceu miseros 1,1%, ja
sob os auspicios da gestio Gue-
des. A taxa de desemprego jd mos-
trava um crescimento no final de
2019, sendo que o emprego vigen-
te ainda se assentava na informali-
dade. No setor externo, a balanca
comercial finda 2019 com um su-
perdvit de US$ 39,4 bilhoes, bem
abaixo dos US$ 53 bilh6es do ano

anterior. O déficit de transacées
correntes atinge no mesmo perio-
do quase US$ 51 bilhées, o maior
desde 2015, e em recessao! A ta-
xa de cAmbio, que em janeiro de
2019 estava em torno de R$ 3,60
por délar, atinge R$ 4,10 em se-
tembro do mesmo ano, e supera os
R$ 5 por délar em margo de 2020,
uma semana apds o ministro Gue-
des afirmar que isso s6 acontece-
ria se ele fizesse muita besteira, em
seus préprios termos. A taxa de in-
flagio (IPCA) também apresentou
um crescimento desde 2017, em-
bora ainda em patamares dentro
da meta perseguida pelo Bacen.

Os dados sio nitidos para
constatar ao menos duas coisas
incdmodas para o discurso oficial.
A estratégia de desenvolvimento
conservadora (neoliberalismo) e a
politica econdmica ortodoxa de-
monstraram um rotundo fracasso,
mesmo antes da pandemia. Por
outro lado, ao contririo do dis-
curso oficial, a crise nio foi provo-
cada pela pandemia, ainda que es-
ta dltima tenha intensificado sua
manifestacio.

O tombo de mais de 4% em
2020 deve ser apenas compensa-
do pelo crescimento econdémico de
2021, levando a economia brasilei-
ra para 0 Mesmo patamar em que
j4 estava, uma profunda recessao.
Embora as taxas de desemprego te-
nham recuado levemente no final
deste ano (13,2% de desemprego
na ultima observacio em agosto),
se considerada apenas a metade
mais pobre da populac¢io ela atinge
21%. Esta taxa de desemprego da
metade mais pobre dobrou entre

2014 € 2019, e cresceu 8,5 pontos
percentuais durante a pandemia.
A inflagdo durante o periodo ace-
lerou. A taxa anual neste momen-
to ja supera os 10% anuais, mui-
to acima da meta perseguida pelo
Bacen. Se observada de maneira
mais pontual, a chamada inflagao
dos alimentos — que atinge mais
do que proporcionalmente as ca-
madas mais pobres da populagio
— atinge neste momento 20% ao
ano (40% desde o inicio da pan-
demia). O fato de que tanto o de-
semprego como a inflacio atingem
mais do que proporcionalmente as
camadas mais pobres sinaliza a for-
te concentragio de renda associada
a atual conjuntura.

Os déficits externos no perio-
do pandémico até melhoraram um
pouco. Em meados de 2021, o dé-
ficit em transacées correntes era al-
go em torno de 1,3% do PIB, fren-
te aos 2,7% do PIB em 2019, mas
ainda deficitdrio. O fluxo de ca-
pitais ¢ declinante, e nio por ou-
tra razdo a saida liquida de capitais
implica a desvaloriza¢io cambial.

Os dados sio inquestiondveis.
O atual governo conseguiu acele-
rar a inflagio e piorar as contas ex-
ternas, mesmo em um quadro de
forte recessio. Trata-se de uma ver-
dadeira proeza, pois periodos de
retragido econdmica costumam vir
acompanhados de baixa inflagio e
alivios nas contas externas.

E como o governo responde a
esse quadro? Como sua avaliagdo ¢
que a atual crise foi provocada pe-
la pandemia, e esta estd em sua fase
final, trata-se de aprofundar a mes-
ma agenda de politica econémica
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ortodoxa, que combina o regime
de metas inflaciondrias com a aus-
teridade fiscal, junto a retomada
das reformas neoliberais. A pande-
mia teria sido apenas um choque
exdgeno passageiro.

Como vimos, ainda que a pan-
demia tenha intensificado os efei-
tos da crise, nio é sua causa. Por
um lado, como somos dependen-
tes da economia mundial, e esta
se encontra em profunda crise, o
cendrio externo nos condiciona
a sentirmos fortemente esse im-
pacto. Nao bastasse isso, a estra-
tégia de reformas neoliberais, com
mais privatizacoes, desregulamen-
tagbes, transnacionalizacio da
economia, dentre outras, tende a
aumentar o nosso grau de depen-
déncia frente & economia mundial
e, portanto, majorar os efeitos que
os choques externos apresentam
para nossa economia.

A politica econbémica pré-ci-
clica — tipica da ortodoxia — jd se
faz presente. O Bacen clevou as
taxas de juros bdsicas anuais pa-
ra 7,75%, e as previsbes nem tdo
pessimistas assim j4 vislumbram
taxas de dois digitos no préximo
ano. A taxa de juros em elevacio
tende a aprofundar a retra¢io eco-
némica para o préximo ano. Em
compensagao, diriam alguns, ten-
de a frear a inflacio. Isso é verdade
apenas em abstrato.

Na atual concretude, a infla-
¢do se relaciona muito mais com
a desvalorizagio cambial, a restri-
¢do estrutural da oferta agregada e
o acirramento do conflito distribu-
tivo. A trajetéria de desvalorizagio
cambial s6 seria revertida se hou-
vesse uma forte reducio do cha-
mado risco-Brasil e/ou uma eleva-
¢do mais do que proporcional dos
juros internos. A primeira possibi-
lidade, com esse governo, é uma
fantasia. A segunda sé acentuaria
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o quadro recessivo, intensifican-
do seus efeitos sobre o desemprego
e a concentra¢io de renda. A res-
tricdo estrutural da oferta agrega-
da nio se resolve com as pifias ta-
xas de investimento na economia
brasileira, o que, com a politica de
austeridade do governo e a eleva-
¢do das taxas de juros, incremen-
ta ainda mais o terreno da fantasia.
O conflito distributivo e a concen-
tragao de renda a ele relacionada sé
tendem a se aprofundar.

Nem o quadro externo parece
ter algum alivio. Para que as con-
tas externas se mantenham relati-
vamente equilibradas, a recessio
requerida é tdo forte que talvez se-
ja melhor mesmo que elas conti-

nuem deficitdrias. Outra alternati-
va nos leva de volta ao terreno da
fantasia: uma forte recuperagio da
economia mundial.

Com tudo isso, o que se con-
clui é que terminamos o ano de
2021 e, talvez, o periodo pandémi-
co, com um cendrio que nao se vé
j4 tem um bom tempo. A razio de
ser de um dos piores momentos da
economia brasileira ndo é a pande-
mia, ainda que ela tenha explici-
tado mais os seus efeitos. Por isso
¢ que o ano de 2022 tampouco se
vislumbra dos melhores. No me-
lhor dos cendrios para o préximo
ano, o fim da pandemia, a politica
econdmica e a estratégia de desen-
volvimento do governo nio sé per-

Fkeder

manecerio: serio acentuadas!
Acreditar que mais do mesmo
produzird efeitos distintos, dentro
de um mesmo cendrio externo, é
acreditar em fantasias, ou como es-
td na moda, em mitos. Serd que,
no intimo, alguém ainda acredita?

*E professor titular da Faculdade de Eco-
nomia da UFF e membro da diretoria da
Sociedade Brasileira de Economia Politica

(SED).
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2022: O primeiro ano
do resto de nossas vidas

WWW.corecon—rj.org.br

Guilherme Santo Mello*

30 seria exagero dizer que

2022 serd o “primeiro ano do
resto de nossas vidas”, para o bem
ou para o mal. Serd o momento de
a sociedade brasileira decidir se pre-
fere aprofundar sua aposta em um
projeto ultraliberal, autoritdrio e
conservador ou se ird apostar numa
mudanca de rumos, reorientando a
estratégia para uma concepgio de
desenvolvimento mais democriti-
ca, socialmente inclusiva e ambien-
talmente sustentdvel.

Colocada desta forma, a esco-
lha parece simples. No entanto, se
as eleicoes de 2018 nos ensinaram
alguma coisa é que, para uma par-
cela considerdvel da populacao,
até o Obvio parece ser uma “es-
colha muito dificil”. Talvez uma
andlise dos principais determinan-
tes de 2022 nos ajude a entender o
desafio que se impoe para a socie-
dade brasileira.

No campo da economia, hd al-
gum consenso entre analistas de
que o0 ano de 2022 serd marcado
pelo baixo crescimento, altas ta-
xas de juros e inflagio persisten-
te, muito provavelmente acima da
meta. De acordo com o boletim
Focus do Banco Central, o cres-
cimento do préximo ano deve se
situar préximo de 1,2%, com a
Selic alcancando 10,5% e a infla-
a0, cujo centro da meta serd de
3,5%, proxima a 4,5%. Hd pre-
visdes muito mais pessimistas do
que a mediana das institui¢oes
consultadas, com destaque para
a MB associados, que aposta em
crescimento zero, e ao banco Itay,

que prevé uma recessio de 0,5%.

Motivos para o pessimismo
nao faltam. Se a economia brasi-
leira foi uma das que melhor lidou
com a fase mais aguda da crise eco-
nomica/social em 2020, foi tam-
bém uma das que mais sofreu com
a saida da pandemia em 2021, em
grande medida por graves equivo-
cos na condugio da economia por
parte do governo Bolsonaro.

Em 2020, por pressio da opo-
sicdo e do Congresso Nacional, o
Brasil abandonou momentanea-
mente suas regras fiscais e adotou
um Auxilio Emergencial de R$ 600
para 60 milhoes de pessoas, além
de implementar (mesmo que tar-
diamente) programas de manuten-
¢do do emprego formal e de crédito
para pequenas ¢ médias empresas.
Essas medidas reduziram a queda
do PIB dos esperados -9% para al-
go préximo de -4%, com repercus-
soes positivas sobre a distribuicio
de renda e a redugio de pobreza.

Em 2021, sob pressio do mer-
cado financeiro e temente 2 ide-
ologia ultraliberal de Paulo Gue-
des, o governo Bolsonaro retoma
o teto de gastos por vontade pré-
pria, j& que bastava a extensao do
decreto de calamidade para am-
pliar o espaco fiscal necessdrio pa-
ra combater os efeitos econdmi-
cos, sociais e sanitdrios da segunda
onda da pandemia. Apegados ao
seu credo negacionista, presiden-
te e equipe econdmica negaram
a possibilidade de segunda onda
e simplesmente encerraram todas
as medidas de suporte 2 economia
brasileira, jogando milhées de fa-
milias desempregadas na miséria.

Mesmo com a tardia e timida
retomada de medidas de suporte
econdmico e social a partir do fi-
nal do primeiro semestre de 2021,
a economia brasileira j4 apresenta-
va sinais de desaceleragio, apesar
do avango da vacinagao e da mo-
bilidade social. A desaceleracio ¢é
fruto de um conjunto de fatores:
a queda na massa de rendimentos
das familias, o elevado desempre-
go/subemprego, o avango da infla-
¢do, o encarecimento do crédito, a
expressiva desvalorizagio cambial,
entre tantos outros.

Diante deste cendrio de baixo
crescimento e alta inflagio, tam-
bém ¢é consenso que o Brasil serd
incapaz de reverter as tendéncias
de elevacio da desigualdade pre-
sentes na economia brasileira desde
2016, agravadas agora pelo grande
desemprego e pela queda da renda
real disponivel das familias. Mes-
mo que o governo consiga driblar
as regras fiscais (das quais ele mes-
mo afirmava ser um grande defen-
sor) e implemente o chamado Au-
xilio Brasil, seu valor de R$ 400 e
sua abrangéncia signiﬁcativamente
inferior ao atual Auxilio Emergen-
cial deve deixar milhoes de familias
desamparadas e em situagio de vul-
nerabilidade social.

Em suma, as crises econdmica e
social tendem a favorecer uma mu-
danca de governo em 2022, caso se
confirme o cendrio descrito acima.
No entanto, a decisio do eleitor
atravessa um conjunto de fatores
que nem sempre estdo diretamente
ligados com o desempenho do go-
verno de plantio. A percepcio da
realidade, mais do que qualquer fa-
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to objetivo, ¢ o que orienta as esco-
lhas politicas dos eleitores.

Diante do péssimo desempe-
nho de seu governo, Bolsonaro
se especializou em terceirizar res-
ponsabilidades e criar versoes que,
por mais fantasiosas que paregam,
apelam para o senso comum e sio
capazes de convencer seus segui-
dores mais convictos. No primei-
ro ano da pandemia, a culpa pela
crise econdmica e sanitdria foi dos
governadores e prefeitos, que ado-
taram medidas de restricao social
para evitar o aumento do conté-
gio e das mortes. Em 2021, a cul-
pa pelos graves problemas brasilei-
ros se distribuiu entre o Judicidrio,
Congresso Nacional, partidos de

oposi¢ao e, como é recorrente, a

“esquerda comunista’.

Ao mesmo tempo em que dis-
tribui as responsabilidades pelos
problemas, Bolsonaro tem busca-
do algumas “solugdes” para cha-
mar de suas, criando uma marca
para seu governo que vé além de
promessas vazias baseadas em dis-
cursos conservadores. E isso que
explica a obsessio de seu governo
em acabar com o Bolsa Familia,
um programa social internacional-
mente premiado e comprovada-

mente eficaz no combate 4 extre-
ma pobreza, e substitui-lo por um
novo programa de auxilio, reche-
ado de penduricalhos e com uma
parcela de seu valor sendo mera-
mente proviséria (até 2022).

Para viabilizar seu novo auxilio,
o governo busca antecipar receitas
(através da proposta de reforma do
imposto de renda, que reduz tribu-
tacao dos ricos no futuro, mas an-
tecipa receitas patrimoniais no cur-
to prazo), postergar despesas (em
particular através de uma PEC que
limita o pagamento de precatdrios)
e alterar casuisticamente o teto de
gastos, de forma a abrir espaco pa-
ra maiores despesas em 2022 ¢ con-
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tratar uma restri¢io fiscal enorme
para o préximo governo, que nio
terd mais o direito de alterar o in-
dexador do teto em 2026.
Bolsonaro nao busca recursos
apenas para viabilizar o seu Auxi-
lio Brasil. Atualmente o governo
depende de uma farta fonte de di-
nheiro publico para alimentar sua
base fisiolégica no Congresso Na-
cional. O segredo da sustentacio
politica do governo Bolsonaro re-
side nas chamadas emendas do re-
lator, que compéem o que ficou
conhecido como “orcamento se-
creto”. Através delas, Bolsonaro ne-
gocia os votos dos parlamentares de
forma obscura, através de Arthur
Lira, que se tornou uma espécie
de primeiro-ministro do governo,
na auséncia de uma verdadeira li-
deranca politica entre os ministros.
A decisio da ministra Rosa
Weber, suspendendo o pagamento
das emendas do relator ¢ obrigan-
do a ado¢io de medidas que de-
em transparéncia para o direcio-
namento desses recursos, pode se
provar o maior desafio politico do
governo junto ao Congresso Na-
cional desde o seu inicio. Sem a

fartura de recursos publicos uti-

lizados de forma pouco republi-

cana, a capacidade de negociacio
das pautas governistas diminuird
fortemente, exigindo que os pro-
jetos sejam finalmente debatidos
de forma aprofundada, ao invés
de “tratorados” (sem referéncia ao
destino das verbas) através da ne-
gociacio dos votos parlamentares.

O governo se encontra fragili-
zado, tanto devido ao cendrio eco-
noémico/social, quanto aos desafios
de gestdo da mdquina publica (ca-
da vez mais desmontada e desarti-
culada) e do Congresso Nacional.
Apesar disso, o presidente mantém
um séquito fiel de seguidores, dis-
postos a comprar suas narrativas
por valor de face e que se prova-
ram bastante mobilizadas. O fato
de o governo manter um {ndice de
aprovagio entre 20 e 30% em face
a mais profunda crise social de nos-
sa histdria recente é prova da resi-
liéncia de um movimento politico
que vai muito além de Bolsonaro,
ganhando contornos globais.

Por todos estes motivos, as elei-
¢oes de 2022 serdo um ponto de
inflexao na histéria brasileira. Ou
retomamos o caminho do desen-
volvimento e da democracia, ou
afundaremos num regime autori-
tério e cujo projeto de pais ¢ a li-
quidagio do patriménio nacional
em busca de “bons negdcios”. Serd
um ano em que poderemos sonhar,
apesar das agruras da atual realida-
de. No entanto, o faremos 2 som-
bra do pesadelo que ainda ronda
sobre nosso pais.

* E professor e coordenador do curso de
pés-graduagio em Desenvolvimento Eco-
némico do IE-Unicamp.
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A necessidade de uma nova convencao
de desenvolvimento para a economia
brasileira voltar a crescer

Carmem Feijo*

pesar da evolugio do PIB bra-
sileiro ter alcancado em 2021
o nivel pré-pandemia, as previsdes
para 2022, de acordo com o Bole-
tim Focus — Relatério de Mercado,
tém sido revistas para baixo, estan-
do, em meados de outubro, pou-
co acima de 1,5%. Para situarmos
0 que representaria um crescimen-
to de 1,5% em 2022 em termos do
nosso histérico recente (de 2011-
2014 o crescimento médio do PIB
foi de 2,3% a.a.), vale observar que
até antes da pandemia nao havia-
mos recuperado o PIB de 2014.
Mais especificamente, a taxa média
de crescimento de 1,5% a.a. regis-
trada no periodo 2017-2019 nio
compensou a contragio acumulada
de 6,7% no biénio 2015-2016. Es-
ses resultados mostram que desde
2015 perdemos dinamismo ¢ esta-
mos longe de voltar a um ritmo de
crescimento econdmico compati-
vel com nossas possibilidades — da-
da a presenca de elevado grau de
ociosidade na economia — e com
as nossas necessidades de melhorar
as condicoes de vida da populagio.
As reformas econdmicas de cunho
liberal (reforma do teto de gastos
publicos, reforma trabalhista, re-
forma da previdéncia, dentre ou-
tras), implementadas desde 2016,
estao longe de trazer o crescimen-
to prometido.
Dado o quadro de crescimento
recente, nosso diagndstico é que
estamos em um Processo recessivo
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desde 2014. A face mais dramdtica
do quadro de baixo crescimento
por tempo prolongado é a deterio-
ragao do mercado de trabalho, on-
de se registram elevados indices de
desemprego e alta informalidade.
Desde 2016, a taxa de desempre-
go aberto situa-se acima de 10%
€ ndo se espera que retorne ao ni-
vel pré-pandemia no préximo ano
(11,5% em outubro-dezembro de
2019). Tomando o ano de 2021,
a taxa de desemprego aberto no
segundo trimestre (14,1%) se si-
tuou acima da registrada no pri-
meiro semestre de 2020 (13,3%),
no inicio da pandemia. Mais ain-
da, a pequena queda na taxa de
desemprego aberto no segundo
trimestre de 2021 em relacio ao
primeiro (14,7%) teve como con-
trapartida o aumento das ocupa-
¢oes predominantemente infor-
mais — enquanto o emprego com
carteira assinada se expandiu em
2,5%, o emprego sem carteira as-
sinada cresceu 3,4% e o por con-
ta propria 4,2%. Ou seja, mesmo
a pequena melhora no desempe-
nho do mercado de trabalho em
2021 se deu com desemprego pre-
cério e com um grande crescimen-
to do contingente de subocupados
por insuficiéncia de horas traba-
lhadas (7,3%).

Quais os pontos positivos pa-
ra a retomada no futuro préximo?
Certamente o avango da imuni-
zagdo da populacio contra a Co-
vid-19 permite que as atividades
voltem a funcionar normalmen-

te. Porém, hd muitas fragilidades

para a retomada, principalmente
pelo lado da demanda. A inflacio
em alta deprime o poder de com-
pra do saldrio. De acordo com o
IBGE, apesar da pequena que-
da na taxa de desemprego no se-
gundo trimestre de 2021, o saldrio
médio real habitualmente recebi-
do de todos os trabalhos recuou
3%. O endividamento das fami-
lias, por sua vez, encontra-se mui-
to elevado: era de 49,4% em mar-
¢o de 2020 e passou para 59,9%
em junho de 2021. O consumo
das familias, segundo as contas
nacionais trimestrais, estd estag-
nado nos dois trimestres de 2021.
Portanto, apesar da demanda re-
primida pela pandemia, uma vez
normalizada a oferta de bens e ser-
vicos, as perspectivas de retomada
do consumo privado nio sao posi-
tivas frente as precdrias condigoes

do mercado de trabalho, elevacio
da inflacio e elevado endivida-
mento das familias.

Quanto 2 inflagio, a politica
monetdria sob o regime de metas de
inflagio, conforme implementada
no nosso pafs, é pouco instrumen-
talizada para combater inflacio de
custo. As pressoes de prego pela alta
das commodities e dos combustiveis,
agravada pela crise hidrica, deman-
dam o uso de outros instrumentos
para além da elevagio da taxa bésica
de juros, que ademais impacta nega-
tivamente a retomada do ritmo de
atividade econémica.

A recuperagio dos investimen-
tos produtivos, que poderiam ter
no investimento putblico um im-
portante indutor do investimento
privado, encontra como limitador
a politica fiscal, engessada pelo te-
to dos gastos publicos. Vale obser-
var que o Observatério de Politica
Fiscal do Ibre aponta que o recuo
dos investimentos publicos a ni-
vel federal nio cobre nem mesmo
a depreciagio do estoque de capi-
tal preexistente desde 2015. Acres-
cente-se ainda que o pais tem en-
frentado nos tltimos anos um
ambiente politico tensionado, o
que eleva o grau de incerteza dos
agentes privados. A saida em se-
quéncia de tradicionais empresas
estrangeiras pode ser tomada co-
mo um indicador de perda de in-
teresse do capital externo no pais,
a despeito da narrativa liberal em
favor de reformas econdmicas pa-
ra atrair investimento externo.
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Por fim, a retomada do cres-
cimento pelo setor externo tem
pequeno poder dinamizador atu-
almente, considerando a especiali-
zagdo de nossa pauta exportadora
em commodities.

Vé-se, assim, que hd desafios
grandes para a retomada de uma
trajetdria de crescimento que pas-
$a, 2 NOSSO ver, POr uma nova con-
vengio de politica econdmica, dis-
tinta da agenda liberal perseguida
desde 2016. Esta nova convencao
de politica deveria ampliar o espa-
¢o para a implementagio de poli-
ticas de desenvolvimento econd-
mico com foco em recuperar o
mercado de trabalho e aumentar a
produtividade a longo prazo.

Entende-se que uma conven-
¢ao desenvolvimentista implica
criar um estado de confianca para
guiar expectativas percebidas como
criadoras de oportunidades para o
investimento privado produtivo,

em contraposicio a ganhos de cur-
to prazo, que alimentam o rentis-
mo. Neste sentido, entende-se que
a agenda de reformas liberais estd
esgotada, dados os efeitos negativos
sobre a geracio de renda — a eco-
nomia brasileira estd encolhendo —
e para o aumento da pobreza e da
concentragio de renda e riqueza.
A recuperacdo do investimento
publico ¢ o ponto de partida para a
agenda de politica de cunho desen-
volvimentista, e implica de imedia-
to a substitui¢do da regra do teto
de gasto publico por uma regra fis-
cal que separe o controle sobre gas-
tos que aumentam a produtividade
da economia, cujo equilibrio fiscal
deveria ser observado em um hori-
zonte de tempo longo, do controle
sobre os gastos correntes de manu-
ten¢do da mdquina administrativa.
Um projeto de retomada do in-
vestimento como o principal im-
pulsionador da retomada do cres-
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cimento deve promover uma
mudanca gradual na estrutura pro-
dutiva para reindustrializar a econo-
mia. A inddstria de transformacio
hoje é pouco mais de 10% do valor
adicionado total, enquanto avanga
a participagao dos setores intensi-
vos em recursos naturais. A especia-
liza¢ao na produgio e exportagio de
bens primdrios aumenta a nossa res-
trigdo externa ao crescimento.

Do ponto de vista da politica
macroecondmica, a nova conven-
¢io de politica econdmica deve ser
compativel com uma politica in-
dustrial que combine instrumen-
tos de intervencio horizontais,
como gastos em infraestrutura,
educagio, treinamento e estimu-
los 4 P&D, com instrumentos de
intervencao vertical, como esti-
mulos a atividades e setores com
elevada capacidade de gerar e di-
fundir ganhos de produtividade
para toda a economia. Da mesma

forma, as politicas de transferén-
cia de renda devem ser mantidas
como auxiliares na reducdo da po-
breza e da desigualdade de renda.
Por fim, é necessario um am-
biente politico consensuado. A
construc¢io de uma nova conven-
¢ao de desenvolvimento econdmi-
co ¢ um projeto de longo prazo e
pressupée um papel estratégico
para instituigoes de planejamen-
to econdmico — a nivel nacional e
a nivel regional — e que funcionem
de forma coordenada com as tradi-
cionais politicas macroecondmicas.
Vale mencionar que o avan-
o do debate internacional mostra
que duas crises internacionais de
vulto — a grande recessao de 2008
(uma crise endégena) e a crise da
pandemia (uma crise exdgena) de-
safiaram a capacidade dos mer-
cados autorregulados de retornar
a uma posicio de equilibrio “na-
tural”. O antigo dogma do con-
senso macroecondmico, baseado
no predominio da politica mo-
netdria sobre as demais politicas e
uma agenda de reformas liberais,
vem sendo substituido por discus-
soes sobre a importincia de politi-
cas industriais e dos investimentos
publicos para sustentar o cresci-
mento da produtividade e agora
com o foco também na transicao
climdtica. Precisamos redescobrir
nossa capacidade de crescer e nos
conectar ao debate internacional.

* E professora titular da UFE pesquisa-
dora CNPq e coordenadora do grupo
de pesquisa em Financeirizagio e De-
senvolvimento (Finde) na UFF (htep://
finde.uff.br/)

)
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Em 2022, com o aprofundamento da crise no
Brasil, o que devem fazer os economistas?
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Simone Deos*

o inicio de 2020, a medi-

da que a crise sanitaria se es-
praiava e se escancarava sua gra-
vidade, governantes ao redor do
mundo, mas nio no Brasil, come-
caram a preparar-se para a guerra.
A necessidade de distanciamento
social e mesmo de isolamento to-
tal — em muitos casos impostos
pelos governos, em outros tantos
resultantes da livre iniciativa das
pessoas que preferiram e puderam
ficar em casa — foi se impondo.
A vida em sociedade desorganiza-
va-se na medida em que ficava ex-
plicita a alta transmissibilidade do
virus SARS-CoV-2. Sem medica-
mentos eficazes para prevenir e tra-
tar a doenca, e até entdo sem vaci-
nas — que, apesar de desenvolvidas
em tempo recorde, s6 foram apli-
cadas a partir de dezembro — as su-
cessivas ondas da Covid-19, emba-
ladas por novas variantes do virus,
requeriam medidas restritivas por
vezes mais intensas.

Na economia, tomando de
empréstimo a expressio contun-
dente que foi cunhada pelo FMI
¢ adotada por Adam Tooze!, t-
vemos “‘uma crise como nenhu-
ma outra’. No primeiro semes-
tre de 2020, aproximadamente
95% das economias do mundo
experimentaram,  simultanea-
mente, contragao do PIB per ca-
pita. A queda do PIB mundial,
em 2020, foi de 3,5%. Nas eco-
nomias avangadas, a queda foi de
5,4%. Nas chamadas economias
emergentes, de 1,7%. No Brasil,
o PIB encolheu-se 4,1%.?> Co-

mo resultado imediato, milhoes
de pessoas ao redor do mundo fi-
caram sem emprego ¢ renda, fa-
zendo crescer a desigualdade. No
Brasil, o primeiro ano de pan-
demia levou a um aumento ain-
da maior da escandalosa concen-
tragdo de riqueza: em 2019, os
que faziam parte do clube dos
1% mais ricos da populagio de-
tinham 46,9% da riqueza. Em
2020, abocanharam mais um na-
co e passaram a deter 49,6%.°

Foram de magnitudes nunca
antes vistas os pacotes de estimu-
los dos governos para enfrentar
i) a desorganiza¢io na producio
e na logistica de distribuicao de
bens e servicos; ii) a queda na de-
manda das firmas e familias, mui-
tas das quais viram cair ou desa-
parecer suas receitas e rendas; iii)
a queda subita do preco de ati-
vos financeiros, o empogamento
da liquidez nos mercados de cré-
dito e o risco de uma deflacao de
pregos correntes. Segundo dados
do FMI, em 2020 o Brasil ocu-
pou o quinto lugar no ranking
dos que deram a maior resposta
fiscal em proporcao do PIB, ten-
do os Estados Unidos ficado em
primeiro. O Brasil alcangou essa
posicio fundamentalmente pela
magnitude dos gastos efetuados
para pagar o auxilio emergencial
as familias vulnerdveis, a despei-
to da incompeténcia e cruelda-
de de um governo obscurantis-
ta que s6 concedeu o auxilio por
ter sido compelido a fazé-lo pelo
Congresso.

O ano de 2021 contou nao
s6 com o progressivo aumen-

to na cobertura vacinal, sobre-
tudo nos paises mais desenvol-
vidos, o que foi decisivo para o
relaxamento das medidas de dis-
tanciamento e para a recomposi-
¢do de parte do tecido econdmi-
co e social, como também com
a decisdo firme de vérios gover-
nos, mas nao do governo Bol-
sonaro, de que seria necessario
praticar politicas fiscais ambicio-
sas para garantir maior protegao
a sociedade e direciond-la para
enfrentar os novos desafios tec-
nolégicos ¢ ambientais. O pla-
no Biden-Harris — ancorado na
ideia de um Green New Deal —
foi apresentado pelo novo gover-
no dos Estados Unidos no ini-
cio do seu mandato, e tornou-se
o simbolo desse novo momento.
Resulta em parte das agdes emer-
genciais contundentes do gover-
no norte-americano antes mes-
mo da aprovagao do Plano, que
rapidamente afetaram a confian-
ca do setor privado, ¢ em parte
do efeito de carregamento esta-
tistico do expressivo crescimen-
to esperado para 2021 — 7%*.
Enquanto isso, no Brasil, gover-
no e mercados comemoram re-
sultados fiscais melhores do que
os inicialmente previstos, e per-
manece a obsessio com o teto de
gastos, enquanto a taxa de de-
semprego estd em 14,1% e a ta-
xa de crescimento esperada ¢ de
4,7%* — o que, em termos pra-
ticos, nos levara de volta ao nivel
de renda do final de 2019.

Os mais atentos a0 movimen-
to das politicas monetdrias prati-
cadas em 2021 puderam observar
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que bancos centrais tradicional-
mente hawkish mudaram sua
conduta e mostraram-se mais
preocupados com os mercados de
trabalho, mesmo nio tendo aban-
donado o regime de metas de in-
flacio. No Brasil foi diferente.
No inicio da pandemia, o Banco
Central do Brasil (BCB) acelerou
a trajetéria de reducio da taxa Se-
lic, levando-a para 2% em agos-
to de 2020. Com a aceleracio da
inflacio medida pelo IPCA —
que acumulou alta de 4,52% em
2020, ficando acima do centro
da meta, e de 10,25% nos ulti-
mos doze meses— em fungio da
desvalorizacio cambial, dos su-
cessivos choques de oferta, bem
como da incompeténcia do go-
verno para tratar da questido do
preco do petrdleo, entre outras, o
BCB recorreu a velha receita de
aumentar juros, a partir de mar-
¢o de 2021. Naquele momento a
alta foi de 0,75 p.p. Hoje, a ta-
xa em vigor é 7,75%, ja tendo o
BCB sinalizado que levard a Se-
lic para 9,25% ao final do ano.
Enquanto ndo hd evidéncias de
que essa politica tenha contribu-
ido para o controle da inflacdo,
que vem de fato corroendo o po-
der de compra da populacio, ¢
inquestiondvel que ela transferiu
renda para brasileiros mais ricos
e provével que tenha afetado ne-
gativamente a renda, o emprego
e as condi¢oes de endividamento
dos mais frageis.

Para 2022, se a melhora na si-
tuagdo pandémica se mantiver, é
esperada a efetivagao das politicas
expansionistas propostas pelas
principais economias ocidentais,
com impactos positivos sobre
crescimento e emprego, bem co-
mo a manutencio da trajetdria
de crescimento da economia chi-
nesa, que opera sob outros prin-
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cipios, e das economias que a
circundam. A despeito das difi-
culdades especificas de um perio-
do de pandemia, entre as quais a
possibilidade de frequentes inter-
rupgdes nos circuitos de produ-
cao e distribuicdo de produtos e
commodities, um cendrio de cres-
cimento externo é positivo para o
Brasil, especialmente consideran-
do seus impactos no balanco de
transagoes correntes.

Da politica fiscal tdo necessi-
ria, mas manietada num pafs que
se espreme sob um teto de gastos
j4 esburacado, temos noticia de
que, por for¢a de manobras poli-
ticas no Congresso, 0s gastos se-
rio maiores do que o orgamento
previu inicialmente, sem que te-
nham articulagio alguma com
qualquer projeto de desenvolvi-
mento — que inexiste. Quanto a
necessidade urgente de transferir
renda para familias vulnerdveis,
foi muito mais o instinto politico
do Presidente, que busca a reelei-
¢d0, € menos a sua preocupagao
com a populagio que o levou a
substituir o consagrado programa
Bolsa Familia, fundindo no novo
Auxilio Brasil agoes permanentes
e emergenciais.

Sobre a inflacdo que se ace-
lerou ao longo de 2021 em to-
do o mundo, os principais policy
makers consolidaram o diagnés-
tico de que sua origem estd nas
dificuldades enfrentadas no la-
do da oferta, bem como, em al-
guns casos, na brusca mudanca
na preferéncia dos consumidores
no periodo de pandemia, quan-
do trocaram servigos por produ-
tos nas suas cestas de consumo.
A elevacio da taxa de juros nio
terd efeito sobre essa trajetoria,
ao passo que dificultard o esforco
para a recuperacdo dos niveis de
produto e emprego, além de con-

tribuir para a maior concentragio
de renda. Nao hd um cendrio de
inflacio descontrolada no mun-
do, e a manutencio das taxas de
juros internacionais em patama-
res baixos é positiva para o Brasil,
especialmente por seus impac-
tos sobre o cAmbio. A inflagio no
Brasil em 2022 serd afetada pelos
mesmos fatores que podem im-
pactar a inflagio em Ambito in-
ternacional, mas pode se dete-

\

riorar 3 medida que as tensoes
politicas se acumularem, num ce-
ndrio que contempla a possibili-
dade de desvarios de Bolsonaro.

Em 2022, sera nosso dever
continuar a lutar pela garantia
dos direitos democriticos e pela
manuten¢io de um auxilio emer-
gencial para a populagio vulnerd-
vel em patamar minimo de 600
reais. Além, ¢é claro, de lutar as
outras tantas batalhas didrias em
defesa do meio ambiente, da arte,
da educacio e da ciéncia.

Como economistas democra-
tas e progressistas, temos tam-
bém o dever de contribuir pa-
ra elevar a qualidade do debate
no pais, ainda que a midia tra-
dicional, que fica olhando pa-
ra o “teto”, dé pouco espago aos
que desafiam o equivocado e bo-
lorento dogma do livre mercado
e da austeridade fiscal. Nosso de-
bate deve partir de diagnésticos
precisos e ter como objetivo for-
mular propostas de politicas que
possam nao sé ajudar a oposicio
a ganhar as eleicoes, mas tam-
bém auxiliar o novo governo de-
mocritico a estruturar um proje-
to de desenvolvimento adequado
a0 século XXI.

As novas politicas devem bus-
car, como objetivos principais, i)
o pleno emprego com remunera-
¢ao digna para os que trabalham,
partindo-se do pressuposto de

que ter um emprego ¢ um direito
de todas as pessoas; ii) melhorar
os programas de renda minima,
bem como o conjunto de politi-
cas sociais, de forma que as agoes
sejam mais eficazes em seu pro-
posito de cuidar das pessoas, com
atencio especial aos mais vulne-
réveis e aos grupos socialmen-
te discriminados; iii) desconcen-
trar a renda e a riqueza no pals,
uma caracteristica estrutural das
mais vergonhosas da nossa socie-
dade, agravada nos ultimos anos;
iv) elevar o investimento visando
a um maior e melhor crescimento
econdmico, que nio s leve em
conta os limites ambientais como
contribua para a preservagio do
planeta, fazendo desse objetivo
um eixo do desenvolvimento; v)
incrementar a nossa poténcia cul-
tural e nossa base cientifica e tec-
nolégica, fomentando o apoio a
arte e ao conhecimento em todos
os seus niveis. Tudo isso pode ser
feito sem quebrar o pais e nem le-
vé-lo a uma hiperinflacio.

* E professora livre-docente do Institu-
to de Economia da Unicamp, presidente
do conselho do Instituto de Finangas Fun-
cionais para o Desenvolvimento (IFFD) e
editora-adjunta da Review of Political Eco-
nomy (Rope). Concentra suas pesquisas
nas 4reas de Macroeconomia e Economia
Monetiria e Financeira.

1 Tooze, Adam. (2021). 7he shutdown:
how COVID shook the worlds economy.
New York City: Vikings, 2021.

2 Dados do Banco Mundial.

3 Dados do Relatério Rigueza Global, Cre-
dit Suisse.

4 Estimativa do FMI.

5 Estimativa do BCB.
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Forum Popular do Orcamento

Adeus para as consequéncias do ano velho?

Nesta época do ano ¢ comum
as pessoas aproveitarem para
revisar o que fizeram e refletir so-
bre as expectativas para o préximo
ano. Pensando nisso, o FPO tam-
bém considera um momento opor-
tuno para a sociedade aprofundar
o conhecimento sobre as finangas.
Sendo assim, o presente estudo tem
como objetivo averiguar o hist6ri-
co financeiro, de 2015 a 2021, do
Estado do Rio de Janeiro (ER]) e
do Municipio do Rio de Janeiro
(MR]) e posteriormente verificar
quais sdo as previsoes para 2022.

A andlise foi realizada com base
nos dados coletados do Relatério
Resumido da Execuc¢io Orcamen-
taria (RREO), do Portal Transpa-
réncia Fiscal, do Contas Rio e dos
Relatérios de Contas do Governo.

Os valores encontram-se defla-
cionados pelo IPCA de setembro
de 2021.

Financas Estaduais

No periodo analisado, nota-se
que a primeira queda na receita es-
tadual ocorreu em 2016', quando
foram arrecadados R$ 60,3 bilhoes
frente aos R$ 80,2 bilhées do ano
anterior. Essa questdo estd relacio-
nada, principalmente, 2 queda de
81,87% em “Outras Receitas Cor-
rentes”, que se refere ao fato de, em
2015, o ER]J ter recebido recursos
oriundos da Lei Complementar
Estadual n° 163/2015, que dispée
sobre a utilizagdo de parcela de de-
positos judiciais e extrajudiciais pa-
ra pagamento de precatdrios e ca-
pitalizacao do Rioprevidéncia. Vale
destacar que, embora entre 2017 e
2020 a arrecadagio total tenha si-
do reduzida (gréfico 1), a arrecada-
cao de royalties do petrdleo aumen-
tou significativamente. Em 2020,
R$ 2,7 bilhoes da composigio da

receita foram referentes a auxi-
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lios financeiros da Unido especifi-
camente para amenizar os efeitos
da pandemia da Covid-19. J4 em
2021, até o més de agosto, a receita
demonstrou-se 37% maior quando
comparada a0 mesmo periodo do
ano anterior: a justificativa estd re-
lacionada com os R$ 14,75 bilhées
referentes & concessio da Compa-
nhia Estadual de Aguas e Esgotos
do Rio de Janeiro (Cedae). Além
disso, nos seis primeiros meses do
ano, o montante arrecadado com
os royalties cresceu 37% em relagao
aos valores do ano anterior.?

Em relagao as despesas, embo-
ra tenha tido um esfor¢o do poder
publico para reduzi-las, de 2015
a 2017, o resultado orcamentdrio
ainda apresentou resultado negati-
vo, ou seja, as despesas foram maio-
res que as receitas (grifico 1). No
ano de 2017, em comparagio ao
exercicio anterior, as despesas com
“pessoal e encargos sociais” perfize-
ram um aumento de 87,57%, cau-
sado pela mudanca de critério con-
tdbil, que compensou a diminuigio
de outros grupos de despesas. Vale
destacar que, apesar desse “aumen-
to”, muitas medidas de contengao
foram tomadas pelo ER]J a fim de se
adequar aos limites da Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal (LRF). J4 as
despesas com investimentos, que
sao primordiais para a infraestrutu-
ra e a prestacio de servigos publicos
satisfatérios, de fato foram reduzi-

Grafico 1 - Receita Total x Despesa Total do ERJ de

2015 a 2021 (Em bilhoes)
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Grafico 2 - Volume da divida e seu percentual na
Receita Corrente Liquida de 2015 a 2021 (Em bilhoes)
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das significativamente: de R$ 9,1
bilhoes em 2015 para R$ 947 mi-
lhées em 2020. Para 2021, a previ-
sdo era de R$ 8,4 bilhoes para des-
pesas com investimentos, mas até o
4° bimestre apenas R$ 403 milhoes
foram liquidados.

Existe ainda o descompasso

entre a disponibilidade bruta e as
obrigacoes financeiras, que revela
a incapacidade do ERJ de honrar
com seus compromissos: a dispo-
nibilidade liquida de caixa apre-
sentou saldo deficitirio em toda
a série histérica analisada (tabela
1). A partir dessa insuficiéncia fi-

Tabela 1 - Disponibilidade de caixa de 2015 a 2020 ERJ (Em milhares)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Disponibilidade de Caixa Bruta (1) 8.292.143,66 6.272.200,66 8.522.760,39 9.146.525,97 11.735.536,59 13.615.122,80
Total das Obrigagées Financeiras (I1) 10.218.401,99 20.356.003,03 28.960.958,15 25.125.386,41 24.023.274,70 18.925.076,61
Suficiéncia de Caixa Antes (1.926.258,33) (14.083.802,37) (20.438.197,76)  (15.978.860,44)  (12.287.738,11)  (5.309.953,81)
da Inscricao em RPNP (I1l) = (I-1)
Inscrigao em Restos a Pagar 194.253,07 56.445,30 90.797,87 169.878,53 188.186,85 297.526,29
nao Processados (V)
Superavit/Déficit (V) = (Il - IV) (2.120.511,39) (14.140.247,67) (20.528.995,63)  (16.148.738,97)  (12.475.924,96)  (5.607.480,10)

Fonte: Relatérios das Contas de Governo. Ultimo acesso: 02/11/2021.
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nanceira, ¢ possivel observar o ce-
ndrio atual de crescente endivida-
mento publico. Além do aumento
da divida consolidada (DC) entre
2015 e o 4° bimestre de 2021, seu
valor esteve sempre préximo ao da
divida consolidada liquida (DCL).
Ademais, a relacio entre Divi-
da Consolidada Liquida e Recei-
ta Corrente Liquida (DCL/RCL)
permanece superior ao limite de-
finido na Resolugio do Senado Fe-
deral n° 40, de 2001, que estabele-
ce o limite de 200% para a relagao,
a fim de evitar um crescimento in-
sustentdvel (gréfico 2).

Sendo assim, esse contexto de
alto endividamento e pouca receita
levou 4 adesdo ao Regime de Recu-
peracio Fiscal (RRF) em setembro
de 2017. O RREF foi proposto pe-
lo governo federal aos estados co-
mo forma de ajudd-los a retomar o
equilibrio de suas contas publicas
por meio de medidas como o corte
de gastos. Vale destacar que o ER]J
foi o Gnico a adotd-lo em 2017, o
que mostra a gravidade de sua cri-
se fiscal. Para se recuperar do en-
dividamento, o governo estadual
teria que destinar uma grande par-
cela de sua arrecadagio para o pa-
gamento da divida, o que se tor-
nou invidvel a partir de 2020, dada
a mobiliza¢io perante a pandemia.

Para 2022, de acordo com o
Ploa, prevé-se que o total da recei-
ta alcance R$ 80,3 bilhoes, sendo
53,8% desse valor referentes a ar-
recadacdo tributdria. J4 as despesas
estio fixadas em R$ 79,9 bilhoes;
chama atengio que as despesas
correntes para 2022 tém a previ-
sao de R$ 5,7 bilhoes a menos do
que no ano anterior. Em relagao
aos investimentos, a previsio é de
R$ 6,32 bilhées, também corres-
ponde a um valor menor do que a
estimativa para o ano de 2021 (R$
8,36 bilhoes). J4 a previsio para o
montante da divida consolidada ¢é

de R$ 174 bilhoes.

www.corecon—rj.org.br
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Financas Municipais

O gréfico 3 mostra a evolugao
da arrecadacio total com a distin-
¢do das receitas correntes e de ca-
pital. Nota-se em 2015 e 2016 um
melhor desempenho das receitas de
capital em relagio aos anos poste-
riores; os financiamentos voltados
para os megaeventos esportivos na
capital fazem parte da justificativa.
Ainda nessa categoria econdmica,
cabe destacar o peso das Transfe-
réncias de Capital — o governo fe-
deral destinou valores significativos
para o Programa de Aceleragio do
Crescimento (PAC) e para o Pro-
grama Nacional de Seguranca Pu-
blica com Cidadania (Pronasci).

Em relagao as Receitas Corren-
tes, destacam-se as Tributdrias (pré-
prias e de transferéncias), que en-
tre 2015 e 2017 corresponderam,
em média, a 42% da receita total. A
partir de 2018, com a alteragio da
planta de valores do IPTU e o au-
mento da aliquota do ITBI, o peso
aumentou para 50%, mantendo-se
estdvel nos anos seguintes. O ano
de 2020, marcado pela paralisagio
de diversas atividades, nao apresen-
tou perda significativa de arrecada-
¢3o aos cofres municipais, muito
em razio dos aumentos das trans-
feréncias correntes, que supera-
ram 2019 em R$ 1,42 bilhoes. Em
2021, R$ 3,5 bilhées foram obtidos
com a concessio da Cedae.

No que diz respeito a despesa,
nota-se que acompanhou o movi-
mento da receita (grafico 4). Um
fato que chama atencio ¢ o des-
compasso entre previsdo atualiza-
da e execucao: de 2015 a 2021, em
média, R$ 5,15 bilhoes do que es-
tava previsto nio foram executa-
dos. Sobre o gasto em 2020, levan-
do em consideragio a necessidade
de recursos para o enfrentamento
da pandemia, a situagio foi preocu-
pante, ja que o total liquidado foi
menor do que em 2019 e menor do
que o arrecadado no ano. Por outro

Grafico 3 — Receitas Totais, Receitas de Capital e
Receitas Correntes de 2015 a 2021 do MRJ (Em milhoes)
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Grafico 4 - Receita e Despesa de 2015 a 2021 do

MRJ (Em bilhoes)
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Grafico 5 - Situacao da Divida de 2015 a 2021 no

MRJ (Em bilhdes)
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lado, a despesa com pessoal do Po-
der Executivo alcancou 56,24% da
RCL, ultrapassando o limite mdxi-
mo de 54% estabelecido pela LRF?.
Em outubro de 2021, na tentati-
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va de cortar gastos, foi aprovado
o Novo Regime Fiscal (Lei Com-
plementar n°® 235/2021), que veda
concursos publicos e ampliagio de
cargos ¢ outras diversas medidas.

Jornal dos Economistas / dezembro 2021



16

No que diz respeito a andlise fi-
nanceira, observou-se que a Divida
Consolidada (DC) e a Divida Con-
solidada Liquida (DCL) tm ten-
déncia de encontro (gréfico 5); isso
demonstra um problema de falta de
liquidez que possivelmente inviabi-
liza o pagamento de haveres finan-
ceiros. Ademais, em 2020 houve
um acréscimo de 19,14% na divida
consolidada em relagio a 2019, cor-
respondente a R$ 3,33 bilhoes; esse
aumento se justifica especialmente
em funcdo da suspensdo dos paga-
mentos da divida renegociada, das
operagdes de crédito firmadas junto
a CEF e ao BNDES! e da variacio
cambial positiva do ddlar, que in-
fluenciou o saldo da divida externa.

A evolugdo da disponibilidade
de caixa bruta e liquida demons-
tra a incapacidade do municipio

Forum Popular do Orgamento

de arcar com seus compromis-
sos; nos ultimos trés anos (2018-
2020), sob a gestao do ex-prefeito
Marcello Crivella, foram registra-
dos resultados negativos e ainda
acumulo de restos a pagar.

O inicio do ano de 2021 foi
dificil: além das consequéncias da
pandemia, a Prefeitura atrasou o
pagamento do décimo terceiro sa-
ldrio dos servidores e ndo cumpriu
com diversas pendéncias com for-
necedores. Para 2022, de acordo
com Projeto de Lei Or¢amentdria
Anual (PLDO), a previsio de re-
ceitas e despesas estd na ordem de
R$ 39,8 bilhoes’ de reais. O valor
¢ 28% maior que o previsto em
2021, de R$ 31 bilhoes. Em rela-
¢ao ao montante da divida conso-
lidada, espera-se que reduza 26%
em relagdo ao valor de 2020.

Consideracoes Finais

A situacio infinddvel da crise fi-
nanceira estadual nio foi solucio-
nada pelo ajuste fiscal de 2017. Em
2021 a situagdo estd ainda pior: foi
necessario fazer vdrias adequagoes
na legislagao para aderir a um novo
plano com duragio de 10 anos. En-
tretanto, postergar a divida com a
Unifo se mostra uma tentativa sem
sucesso de sair desse “buraco sem
fim”. Embora os resultados positi-
vos em relagio aos royalties sejam
uma oportunidade para recupera-
¢io momentinea do Estado, o fa-
to de ficar refém das manobras de
congelamento da divida diminui a
perspectiva de crescer os necessdrios
investimentos de cunho social.

Em relagio a0 MR]J, as conse-
quéncias do fracasso da gestdo fiscal
ainda se manifestam fortemente, o

FORUM POPULAR DO ORCAMENTO - RJ (21 2103-0121). Para mais informagdes acesse www.corecon-rj.org.br/fpo-
-rj e www.facebook.com/FPO.Corecon.Rj.Coordenacao: Ana Krishna Peixoto, Bruno Lins, Camila Bockhorny, Luiz Mario
Behnken e Thiago Marques. Assistentes: Carina Oliveira e Joao Pedro Melo. Colaboracao: Mirelli Malaguti

Economistas elegem conselheiros
para triénio 2022/2024

Com 566 votos validos, 49 em branco e 71 nulos, os economis-

que colabora para a dificuldade em
compatibilizar a realidade dos re-
cursos e estrutura disponiveis com
os planejamentos para o préximo
ano. Ao contririo do que o atual
prefeito, Eduardo Paes, prometeu
na gestdo passada, os projetos dos
megaeventos No geraram retornos
suficientes para manter a economia
local sustentdvel.

1 Apesar de 2016 ter sido um ano olimpi-
co, houve queda na receita.

2 https://agenciabrasil.ebc.com.br/econo-
mia/noticia/2021-08/em-11-anos-arreca-
dacao-de-royalties-de-petroleo-no-rio-su-
biu-225

3 Relatério — Contas de Governo 2020.
4 Autorizado pela Lei complementar n.°
173, de 27/05/2020.

5 Inclui as intraorgamentdrias.

PODCAST

CLIQUE E OUCA

tas registrados no Corecon-R] elegeram os candidatos a conselheiro da
chapa Desenvolvimento e Democracia para o triénio 2022/2024. Os
eleitos para o 3°terco sao Carlos Henrique Tibiri¢d Miranda, José An-
tonio Lutterbach Soares e Antonio Melki Junior, como conselheiros
efetivos, e Antonio Jose Alves Junior, Clician do Couto Oliveira e José

Ricardo de Moraes Lopes, como conselheiros suplentes.
Em 4 de novembro, na sede do Corecon-RJ, aconteceu a entrega do
XXX Prémio de Monografia Economista Celso Furtado e do | Prémio de
Dissertacdo Economista Carlos Lessa. Na foto, da esquerda para a direi-
ta, estdo o conselheiro Marcelo Fernandes; Jodo Lucas Moreira Moura
(2° lugar no Prémio de Monografia); a presidente do Corecon-RJ Flavia
Vinhaes; Daniel Malvezzi Doine (vencedor do Prémio de Dissertacao); o
conselheiro Arthur Camara Cardozo; e Aline de Souza Vicente (3° lugar
no Prémio de Monografia). Izabelli Barreto Cardoso, primeira colocada
no Prémio de Monografia, ndo péde comparecer.

Os economistas aprovaram com 564 votos védlidos, 49 em branco
e 73 nulos a consulta dos nomes de Fldvia Vinhaes Santos para presi-
dente e José Antonio Lutterbach Soares para vice-presidente. A consul-
ta precisa ser ratificada na primeira plendria de 2022, quando aconte-
cerd a posse dos eleitos.

Na votagao, que foi realizada exclusivamente pela internet de 27 a
29 de outubro, os economistas também escolheram José Antonio Lut-
terbach Soares como delegado-eleitor efetivo e Fldvia Vinhaes Santos
como delegada-eleitora suplente.
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