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O pacto que ndo houve

Em outubro de 2002, em sua quarta tentativa, Luiz Inicio Lula da Sil-
va foi finalmente eleito presidente da Republica. Candidato do Partido dos
Trabalhadores, que fundou em 1980 com outros dirigentes sindicais, politi-
cos e intelectuais de esquerda, lider popular que demonstrou equilibrio e
grande capacidade de lideranga nas grandes greves do ABC paulista de 1978
e 1979, Lula j4 teria sido eleito em 1994 nio fosse o éxito do Plano Real em
controlar a inflagdo — o que garantiu a Fernando Henrique a vitéria, nio
obstante no inicio desse ano as pesquisas eleitorais atribuissem amplo favo-
ritismo ao candidato do PT. A elei¢do de um candidato de esquerda, pela
primeira vez na historia do pais, demonstrou que o capitalismo e a democra-
cia estavam consolidados no Brasil. A consolida¢io da democracia compro-
vou-se pelo fato de que, em nenhum momento, a burguesia e os partidos de
direita pensaram em golpe de Estado para enfrentar o problema criado pela
eleicio de um presidente de esquerda. O Brasil ja nido era mais o pais da
oligarquia agroexportadora que jamais era derrotada, nem o pais dos liberais
autoritarios que, quando derrotados, pensavam imediatamente em derrubar
o governo eleito. Em compensag¢io, uma vez no governo, a coalizio politica
de esquerda em nenhum momento pds em duvida a l6gica da propriedade
privada e do lucro, limitando-se a procurar reduzir a desigualdade.

Mas isso nao significa que a direita liberal tenha aceitado tranquilamen-
te a eleicdo de politicos de esquerda. Lula sabia que a politica é a arte do
compromisso, das concessdes mutuas, para alcancar maioria; mais do que
isso, ele sabia que é possivel ser eleito sem o apoio da burguesia, mas é im-
possivel governar sem ela. Por isso, ja em um famoso documento de sua
campanha eleitoral de 2002, a “Carta ao povo brasileiro”, ele mudou o tom
e o contetdo de suas propostas, e assim que foi eleito, demonstrou que sabia
que ndo € possivel governar o capitalismo sem os capitalistas e logrou deles
se aproximar. Mais do que isso, procurou restabelecer um novo pacto nacio-
nal e popular, como Getulio Vargas, mas este foi um politico conservador
que logrou liderar um pacto nacional-desenvolvimentista nio obstante a
resisténcia da burguesia. Lula nunca deixou de ser um politico de esquerda,
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e este fato foi um empecilho para a formacdo de uma nova coalizio de clas-
ses desenvolvimentista. Mas isto ndo impediu que ele terminasse seu governo
de forma consagradora. A rejeicio da burguesia brasileira s6 ficou muito
clara no governo de Dilma Rousseff, que além de nio possuir a habilidade
politica de Lula, ndo logrou as taxas esperadas de crescimento que seriam
necessarias para sustentar a coalizio de classes desenvolvimentista.

Uma vez eleito, Lula afirmou que o governo anterior deixou uma “he-
ranga maldita”, mas, na verdade, ele recebeu uma “heranga bendita”: uma
taxa de cdmbio incrivelmente depreciada, que lhe permitiu, nos anos seguin-
tes, aprecid-la e, assim, manter a taxa de inflacio sob controle ao mesmo
tempo que aumentava o saldrio minimo e o pafs crescia. Quando um gover-
no recebe uma taxa de cAmbio fortemente depreciada, isto facilita enorme-
mente sua vida. Quem resolveu a crise de 2002 nio foi principalmente o
novo governo, mas a propria crise, que corrigiu a sobreapreciacio cambial
que fora uma de suas causas.

O GoveErNO Lura

O governo Lula (2002-2010) deixou confusas as elites conservadoras,
decepcionou a esquerda mais radical, que saiu do PT e criou o PSOL,! satis-
fez a esquerda reformista, foi visto como uma volta 3 ideia de nacio pelos
desenvolvimentistas de centro-esquerda, maravilhou o “povio” — a grande
massa de trabalhadores pobres que garantiu sua reeleicio em 2006 —, e
alcangou popularidade no final de seu governo jamais vista anteriormente.
Durante os dois primeiros anos promoveu um ajustamento maior que aque-
le que seria realmente necessario, porque foi essa a maneira que encontrou
para obter a confianca da burguesia e da alta tecnoburocracia. Aconselhado
por um ministro da Fazenda oportunista e por um presidente do Banco Cen-
tral comprometido com o sistema financeiro internacional,? que controlava
a inflagdo através da apreciagdo perversa da taxa de cAmbio, fez tudo o que
a coalizdo liberal-dependente pedia, e certamente mais do que devia ter feito:
elevou a taxa de juros e aprofundou o ajuste fiscal, embora a taxa de juros
real ja fosse alta e o ajuste ja viesse sendo feito desde 1999. A recessio de

1O Partido Socialismo e Liberdade foi fundado por militantes socialistas do Par-
tido dos Trabalhadores, descontentes com os rumos do governo Lula.

% Refiro-me a Antonio Palocci e Henrique Meirelles.
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2003 foi o reflexo dessa politica. A partir do quarto ano, porém, quando ja
contava como ministros Dilma Rousseff na Casa Civil, Guido Mantega no
Ministério da Fazenda, e Luciano Coutinho na presidéncia do BNDES, lo-
grou dar inicio a uma estratégia de desenvolvimento cuja melhor caracteri-
zacao talvez seja a de ter sido uma estratégia “social-desenvolvimentista”,
que, porém, ficaria longe do “novo desenvolvimentismo” de carater tedrico
e normativo que eu e um grupo cada vez maior de economistas e cientistas
politicos vém formulando desde 2001.3 Ao mesmo tempo, as taxas de inves-
timento e de crescimento se aceleravam gracas, de um lado, ao aumento dos
precos das commodities exportadas pelo Brasil, 2 melhoria das relacées de
troca e ao aumento vertiginoso em valor (ndo em quantum) das exporta-
¢oes (Tabela 12), e, de outro, a uma politica de distribui¢do da renda apoia-
da em forte aumento do saldrio minimo: 52% em termos reais. Ao termina-
rem os 0ito anos de seu governo, a taxa de crescimento do PIB havia dobra-
do em relacdo ao governo anterior, mas ndo foi tdo alta a ponto de justificar
a “onda” que faziam os paises ricos a respeito do “grande crescimento do
Brasil”. Na verdade, essa era uma “recompensa” do establishment interna-
cional pelo bom tratamento que suas empresas recebiam, e pela continua
apreciacdo do real que atendia aos interesses tanto de seus especuladores
quanto de seus exportadores para o0 nosso pais.

Um momento de euforia nacional, durante o governo Lula, foi a desco-
berta de grandes reservas de petréleo no pré-sal. Um pouco antes, em 20035,
eu havia escrito um pequeno artigo sobre a doenca holandesa e a desindus-
trializacdo que ela provoca. Esse artigo, ja referido anteriormente, deu inicio
a uma grande discussdo sobre o tema e os problemas que decorriam de sua
nio-neutralizacao desde a abertura comercial e financeira de 1990-1992. O
governo negou que houvesse doenga holandesa no Brasil apesar da evidéncia
em contrario, mas um pouco depois, com a descoberta das grandes reservas
no pré-sal, reconheceu que o petréleo daria origem a ela, e decidiu mudar
seu marco regulatério. Este passou a ter dois regimes, a serem escolhidos

3 A expressio “social-desenvolvimentismo” foi adotada por um dos principais li-
deres do PT, o senador Aloizio Mercadante, em sua tese de doutoramento na Unicamp
(2010), para caracterizar o governo Lula, que, afinal, foi um governo mais social do que
desenvolvimentista. A expressdo é adequada para descrever os governos Lula e Dilma,
com seus erros e acertos, mas inadequada para definir uma teoria que se oporia a0 novo
desenvolvimentismo, j4 que este € um novo arcabouco tedrico, enquanto o social-desen-
volvimentismo ndo passou de uma expressio populista do desenvolvimentismo cldssico.
Sobre isto ver Bresser-Pereira (2016).
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dependendo de os lotes a serem licitados apresentarem maior ou menor ris-
co para as empresas. O regime de partilha foi adotado no caso do pré-sal,
com o argumento de que este permitiria uma melhor neutralizacio da doen-
¢a holandesa. Mas, como ficou claro para mim mais tarde, nesse novo mar-
co regulatério ndo foi colocado como instituicio central um imposto de
exportagao, sem o qual é impossivel evitar a sobreapreciacio do cambio. O
que foi feito foi a criacdo de um fundo soberano para nele colocar os recur-
sos oriundos da exploragdo do pré-sal, e o que ocorreu no plano politico foi
uma grande discussdo sobre como distribuir esses recursos. Quanto a neu-
tralizagdo da doenca holandesa, entendeu-se, equivocadamente, que caberia
ao fundo soberano essa tarefa, e nenhuma palavra foi dita sobre o necessirio
imposto sobre as exportacdes.

Tabela 12
EXPORTACOES E RELACOES DE TROCA — 2002-2010
(anos pares)

Ano Exportacoes Relagoes

(USS$ bilhées) de troca
2002 60,4 98,5
2004 96,6 98,0
2006 137,0 104,0
2008 1999 110,1
2010 201,9 124,5

Fonte: Ipeadata.
Relagdes de troca: 2000 = 100.

Mas ndo foi o desenvolvimento econdmico, e sim a distribuicio da ren-
da que caracterizou o governo Lula. Por isso seu governo foi antes fortemen-
te social e hesitantemente desenvolvimentista. Sua principal medida distri-
butiva foi o grande aumento do salario minimo real, de 52% nos oito anos
de seu governo. Contribuiu também para a diminuicio da desigualdade o
aumento da participagdo das despesas sociais no PIB, mas esse aumento ja
vinha ocorrendo desde 1985, no quadro do Pacto Democratico-Popular de
1977. Em 1987, o fracasso do Plano Cruzado causou o colapso desse gran-
de pacto politico, mas o acordo sobre o aumento do gasto social para redu-
zir a desigualdade econdmica existente no pais sobreviveu e foi executado
em todos os governos democraticos, exceto no governo Collor. Entre 1985
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e 2010, as despesas sociais do Estado dobraram em termos percentuais, pas-
sando de cerca de 13,3% em 1985 para 22,8% do PIB em 2009.% Além do
aumento do saldrio minimo real e do aumento das despesas sociais do Esta-
do, a amplia¢io do Bolsa Familia contribuiu para a diminuigdo da desigual-
dade social. Milhdes de brasileiros pobres ascenderam para a classe C (um
conceito das pesquisas eleitorais e de marketing), e foram equivocadamente
identificados como pertencentes a uma “nova classe média”. Na verdade,
sdo trabalhadores que estdo saindo da condi¢do de subproletarios e passan-
do a participar do consumo de massa — um consumo suprido por grandes
empresas industriais e de servicos — que caracteriza os paises capitalistas.’
Conforme assinalou Jessé Souza (2010, p. 45), que estudou os trabalhadores
brasileiros, que denominou “batalhadores” para se referir a essa classe C, a
denominagio de “classe média” para esse grande grupo social esconde as
“contradicdes e ambivaléncias importantes da vida desses trabalhadores bra-
sileiros e veicula a no¢io de um capitalismo financeiro apenas ‘bom’ e sem
defeitos™. Sua critica é pertinente, mas ndo deixa de ser significativa a mu-
danca de tendéncia das curvas de participacdo da classe C e das classes D e
E a partir de 2003 verificada por Marcelo Neri (2011, p. 27), o principal
pesquisador a identificar o fato: entre 1995 e 2003 a participagdo dessas
classes no total da populagdo mantinha-se estavel em torno de 36 % e 54%,
mas a partir desse ano a tendéncia muda completamente, e em 2011 a relacdo
se invertera: a classe C jd correspondia a §5% da populagdo enquanto as
classes D e E haviam baixado para 33%. Nao ha davida de que o aumento
do consumo de massa que os economistas associados ao PT, sob a lideranga
de Ricardo Bielschowsky, propunham em seu plano de governo elaborado
para as eleicdes de 2002 foi alcan¢ado no governo Lula; uma manifestagdo
significativa disso foi o fato de que enquanto a renda média cresceu 52%, o
PIB per capita cresceu apenas 28%.° Mas esse modelo de crescimento mos-
trou ter folego curto, porque, j4 no governo Dilma, o grande mercado inter-

4 Dados do IPEA atualizados por Milko Matijascic (2011, p. 173). Os aumentos
foram de 0,23% para 1,09% para assisténcia social, de 2,25% para 3,67% para satde
publica, de 2,61% para 4,22% para educacio e cultura, e de 5,71% para 7,30% para
previdéncia social.

5 Marcelo Neri (2011, p. 18) é bem claro a esse respeito: “Nova classe média foi o
apelido que demos a classe C ha anos. Chamar as pessoas de classe C soava depreciativo,
pior do que classe A ou B, por exemplo [...] Nova classe média da o sentido positivo e
prospectivo daquele que realizou — e continua a realizar — o sonho de subir na vida”.

¢ Fonte: Marcelo Neri, presidente do IPEA (Folha de S. Paulo, 31/5/2014).
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no que se materializara no governo Lula foi capturado pelas importacdes, e
a desindustrializagdo se aprofundou. Um bom modelo de crescimento nio
deve ser nem apoiado nas exportagdes, nem apoiado no consumo, mas deve
manter essas duas varidveis equilibradas e a taxa de cAmbio, competitiva.

Os ntimeros relativos & diminuicio da desigualdade e 3 melhoria dos
padrdes de vida da classe trabalhadora desde a transicio democratica e, em
particular, no governo Lula, foram impressionantes. A desigualdade j4 vinha
diminuindo em fun¢do do aumento das despesas sociais em educacdo, saide
e em programas focados de assisténcia social, mas houve aceleracio nitida
no governo Lula em fun¢do do aumento do saldrio minimo real e do aumen-
to das despesas de assisténcia social. Segundo o Banco Mundial, o Brasil
conseguiu praticamente eliminar a pobreza extrema e fez isso mais rapido
que seus vizinhos. Em seu relatério de 2014, o Banco ressalta que o niimero
de brasileiros vivendo com menos de 2,5 délares (cerca de 7,5 reais) por dia
caiu de 10% para 4% entre 2001 e 2013. A renda domiciliar per capita da
populagdo brasileira aumentou 40,7% entre 2003 e 2011, taxa 13,3 pontos
superior a apresentada pelo PIB per capita, que avangou 27,7% no periodo.
O indice de Gini, que girava em torno de 0,60 na segunda metade dos anos
1990 e baixara para 0,58 em 2003, em 2009 reduz-se para 0,54.7 A partici-
pagio dos salarios no PIB, que subira com o Plano Real, cai em seguida, mas
volta a crescer a partir de 2004, o que confirma o modelo de crescimento
voltado para o consumo que caracterizou os governos do PT, que possibilitou
ampla inclusio social, mas revelou-se insustentavel, como bem demonstra-
riam as baixas taxas de crescimento do governo Dilma.?

O desenvolvimentismo social ou neodesenvolvimentismo do governo
Lula ficou longe da proposta normativa do novo desenvolvimentismo. A
apreciagdo cambial nos seus oito anos foi enorme. A precos de janeiro de
2016, ela caiu de R$ 6,00 por délar em 31 de dezembro de 2002 para R$
2,20 por ddlar em 31 de dezembro de 2010. Essa apreciacio foi o fator que,
somado a elevacdo do saldrio minimo real, e 4 elevacio dos demais salérios
no mercado de trabalho, explica o crescimento da classe C, e a enorme po-
pularidade de Lula no final do seu governo. Mas, como veremos, explica

7 Fonte: Ipeadata (2010).

8 A participacio dos saldrios no PIB, que alcangara 35% em 1995, logo apés o
Plano Real, e caira para 31% em 2004, volta a subir para 35% em 2009. Em termos das
contas nacionais, o consumo das familias, que era de 60,3% do PIB em 2001, passou a
62,5% em 2013 (fonte: estimativas de Jodo Sicst em Teoria e Debate, n° 88, p. 14, maio
de 2010, com base nas Contas Nacionais do IBGE; e dados do IBGE).
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também por que no governo Dilma a taxa de crescimento foi tdo baixa. As
causas dessa apreciagio cambial foram: (1) a falta de neutralizagdo da doen-
ca holandesa; (2) seu agravamento (causado pelo aumento dos pregos das
commodities); (3) a politica equivocada de crescimento com poupanga ex-
terna; (4) a politica de combater a inflagdo através de uma ancora cambial;
e (5) a politica de juros elevados praticados pelo Banco Central para, além
de controlar a inflacdo, atrair capitais e apreciar o real. Resumindo, deveu-se
ao populismo cambial. A valorizagio do real inviabilizou as exportagdes de
manufaturados, que cairam fortemente, e agravou o processo de desindus-
trializacdo. Inicialmente ndo causou crise na industria, porque o setor foi
compensado pelo aumento do mercado interno. Ficavamos, assim, no “me-
lhor dos mundos possiveis”: a inflagdo era mantida sob controle, os salarios
dos trabalhadores aumentavam e a desigualdade economica diminuia; os
juros dos rentistas e dos financistas eram mantidos em nivel apenas um pou-
co mais baixo que no governo anterior; os lucros das empresas comerciais
voltadas para o mercado interno eram elevados; e o lucro das empresas in-
dustriais se mantinha também gragas ao mercado interno. Mas, dada a so-
breapreciacio cambial, a ampliagdo do mercado interno em beneficio das
empresas nacionais revelou-se provisoria. Os efeitos desastrosos dessa gran-
de apreciacdo cambial ocorreram no governo Dilma Rousseff. Todo esse
aumento do mercado interno foi afinal capturado pelas importagdes. A cap-
tura nio ocorreu no governo Lula porque sdo necessarios geralmente trés
anos para que os importadores de manufaturados se organizem.

E evidente que essa equagdo macroecondmica era insustentdvel. Na
verdade, era a cldssica equacio do populismo cambial que governos tanto
liberais como desenvolvimentistas adotam com frequéncia. A politica ma-
croecondmica parecia responsavel, porque o déficit publico era mantido sob
controle, mas, na verdade, era irresponsdvel, porque se baseava na aprecia-
¢do do cambio e em déficits em conta-corrente (que irresponsavelmente sao
recomendados pela ortodoxia liberal, porque implicam “poupanca exter-
na”). O aumento dos precos das commodities e 0 consequente aumento das
exportacdes, e os elevados déficits em conta-corrente do governo anterior se
transformaram em superavit em conta-corrente em 2005, mas logo em se-
guida, em 2007, devido a continuidade do processo de apreciagao cambial,
o pais voltou a condigio deficitaria. A perspectiva de uma crise cambial
continuava distante, porque esse mesmo aumento das exportagdes, somado
a uma politica de compras de reservas em troca de divida publica interna,
permitiram ao governo reduzir a divida externa liquida e tornd-la mesmo
negativa no final de 2010. Em consequéncia, o aumento das reservas in-
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ternacionais dava mais seguranca aos agentes econdmicos e a0 governo —
uma seguranga relativa porque se deveu menos ao acimulo de superavits em
conta-corrente e mais ao aumento de reservas através da troca de divida
externa por interna, esta pagando uma taxa muito maior do que a receita
derivada das reservas. Além disso, essa politica, que fez a divida publica
interna ndo parar de crescer, era e continua a ser dispendiosa para as finan-
cas publicas; representa um imenso custo financeiro para o Estado, porque
a taxa de juros recebida pelas reservas brasileiras no exterior é substancial-
mente inferior a taxa de juros Selic paga internamente pelo governo. O Es-
tado logrou diminuir os juros pagos baixando a taxa de juros basica, mas os
fez aumentar novamente através de sua politica de reservas — uma politica,
é preciso reconhecer, que derivou menos do objetivo de aumentar reservas
para ter mais seguranga e mais da necessidade de comprar divisas para im-
pedir a sobreapreciac¢io do real.

O governo Lula esmerou-se em buscar o apoio ndo apenas dos empre-
sarios, mas também do sistema econdmico-financeiro internacional. Por isso,
assim que ficou claro que o novo governo nio ameacaria os interesses dos
investidores e das empresas multinacionais, Lula passou a receber elogios de
Washington e de Nova York. O Norte dedicava-se, assim, ao processo clés-
sico de cooptagdo das elites econdmicas e politicas dos paises em desenvol-
vimento as quais procura se associar, repetindo a estratégia de todos os im-
périos de se associar a elite local e subordina-la. Concorrentes que sio do
Brasil, os paises ricos estavam naturalmente satisfeitos, ja que seus interesses
estavam sendo atendidos: (1) que a taxa de juros seja alta para remunerar
seus capitais especulativos; (2) que a entrada e saida de capitais seja livre, de
forma a poderem nos emprestar capitais a juros altos; (3) que os investimen-
tos de suas multinacionais sejam considerados necessarios, e, portanto, que
haja um déficit em conta-corrente que possam financiar com seus investimen-
tos diretos, com direito a entrada no pais e capturar o mercado interno sem
condicdes de transferéncia de tecnologia, e sem que tenham de oferecer seu
mercado interno em reciprocidade (como acontece entre os paises ricos); (4)
que a taxa de cimbio se aprecie gradualmente, porque assim, além de os
especuladores externos ganharem com os juros elevados, ganham também
com a apreciagdo do real (essa pratica é denominada carry trade); (5) que,
durante o ciclo de apreciagio, a taxa de cAmbio permanega cronicamente
sobreapreciada, o que permite que as remessas de lucro das multinacionais
para suas matrizes sejam maiores, ¢ que as exportagdes provenientes do
Norte sejam também maiores. Conforme observou Leda Paulani (2013), “o
resultado conjunto desses movimentos ndo poderia ter sido outro: a econo-
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mia brasileira afogada em ddlares e a moeda doméstica em permanente es-
tado de sobrevaloriza¢do. Do ponto de vista produtivo, isto significa desin-
dustrializag¢do e reprimarizagdo da pauta de exportagdes do pais”. Assim,
sem surpresa, confirmando a verdade mais geral de quanto mais elogiado
por Washington e por Nova York for um dirigente de um pais de renda mé-
dia, mais favoravel sera sua politica aos seus competidores ricos e mais pre-
judicial serd ao seu préprio pais, Lula passou também a receber amplos

elogios enquanto a taxa de cimbio n3o parava de se apreciar.”

CRisE FINANCEIRA GLOBAL DE 2008

Quando o governo Lula terminava seu sexto ano irrompeu a Crise Fi-
nanceira Global de 2008 — uma crise maior do capitalismo neoliberal, se-
melhante a crise desencadeada em 1929. Uma crise de um capitalismo ren-
tista e financeirizado e da teoria econémica neocldssica que o legitimava.
Uma crise que decorreu da desregulacio dos mercados financeiros e da es-
peculagio frenética que levava a formacdo de sucessivas bolhas de ativos
— agodes, imdveis, créditos. Uma crise que, provavelmente, apds o periodo
de transicdo e reorganizagdo em curso, levard a uma nova maneira de pensar
e organizar o capitalismo. Uma crise que teve origem no centro do capitalis-
mo rentista, nos Estados Unidos, confirmando o paradoxo identificado por
José Luis Fiori (2004, p. 15): “o paradoxo absolutamente inexpliciavel do
ponto de vista de todas as teorias existentes sobre as liderangas ou hegemo-
nias mundiais: a descoberta de que as principais crises do sistema foram
provocadas pelo proprio poder que deveria ser seu grande pacificador e
estabilizador”.

Diante da crise, o governo Lula, no plano do Ministério da Fazenda e
do BNDES, buscou realizar uma politica anticiclica, mas que ficou pela me-
tade porque durante os oito anos do governo o Banco Central foi dominado
por economistas ortodoxos originados do mercado financeiro, ou a ele des-
tinados depois de haverem realizado um doutorado no exterior. Desde que
0 Ministério da Fazenda foi assumido por Guido Mantega, lutou com firme-
za contra as politicas do Banco Central, mas a politica monetaria permane-
ceu fora de seu poder, e foi uma politica consistentemente ortodoxa e con-

? Nos anos 1990, os dois dirigentes de paises de renda média que mais elogios re-
ceberam de Washington e Nova York foram Carlos Menem e Boris Ieltsin, que levaram
seus respectivos paises a crises brutais.
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traria aos interesses do pais. O momento patético dessa ortodoxia ocorreu
por ocasido da Crise Financeira Global de 2008, que atingiu principalmente
as empresas que haviam se endividado em délar e especialmente as que ha-
viam feito contratos arriscados de derivativos. Nesse quadro de crise, quan-
do praticamente todos os demais paises trataram de imediatamente baixar
sua taxa de juros, o Banco Central do Brasil, que a vinha aumentando desde
fevereiro de 2008, quando os sinais de crise ji eram manifestos, continuou
a aumentd-la até janeiro de 2009. Esse fato contribuiu para que o crescimen-
to do PIB brasileiro estagnasse em 2009 e a produgio industrial experimen-
tasse forte queda.1?

Em compensagdo, o Ministério da Fazenda realizou uma politica fiscal
anticiclica, reduzindo os impostos e aumentando o gasto publico. Com esse
objetivo reduziu os impostos dos setores de baixa renda, ampliou a abran-
géncia do Bolsa Familia, reduziu a carga tributéria sobre a inddstria auto-
mobilistica, lancou o grande programa de habitacido popular subsidiada,
Minha Casa Minha Vida, e reduziu a meta de superdvit primario. Além
disso, ndo obstante a falta de cooperagio do Banco Central, logrou intervir
no sistema monetdario ao promover a capitalizagio do BNDES no valor de
R$ 100 bilhdes,!! a0 aumentar os recursos para o financiamento das expor-
tacoes e ao determinar o aumento dos empréstimos dos bancos oficiais.!2

O governo conseguiu também que, a partir do inicio de 2009, o Banco
Central reduzisse a taxa de juros real, mas a0 mesmo tempo baixavam as
taxas de juros em todo o mundo, de forma que o diferencial de juros reais
do Brasil em relacdo aos demais paises continuou elevado até o final do
governo Lula. O grande momento de Guido Mantega aconteceu nesse ano
de 2009, quando ele teve a coragem de iniciar o controle da entrada de ca-
pitais através da imposi¢ao do Imposto sobre Operacées Financeiras (IOF)
de 2% sobre essas entradas — algo que a ortodoxia liberal afirmava ser o
crime maior contra a “sagrada” livre circulagdo dos capitais. A medida era

10 Conforme concluiram José Luis Oreiro e Eliane Araujo (2012), a partir de uma
competente andlise tedrica e econométrica contrafatual, “a reducio da taxa de juros na
reunido de outubro poderia ter atuado no sentido de reduzir o impacto da crise econo-
mica mundial sobre a produg¢io industrial brasileira™.

10 volume de empréstimos do BNDES sob a presidéncia de Luciano Coutinho
subiu de R$ 150 bilhdes em meados de 2006 para R$ 280 bilhdes no final de 2009.

12 Assim, entre outubro de 2008 e dezembro de 2009, enquanto o crédito oferecido
pelos bancos privados nacionais aumentou 24%, e o dos bancos estrangeiros no pais
apenas 1%, o crédito dos bancos publicos cresceu 75% (fonte: Banco Central).
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