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RESUMO

A crise sistémica que eclodiu nos Estados Unidos em 2008, fruto do liberalismo financeiro, repercutiu
em diversos paises e trouxe ligbes importantes para o mercado, especialmente no que tange as
praticas liberais. No caso especifico do Brasil, que teve a agricultura, a construcéo civil, 0 ramo de
automoveis, moéveis e eletrodomésticos mais impactados, buscou-se amenizar os efeitos prejudiciais
através de uma intervencdo do governo na economia, com medidas que visavam retomar o crédito,
0s investimentos e o consumo. Nesse sentido, o presente estudo tem como objetivo analisar os
efeitos da crise de 2008 na economia brasileira e as iniciativas tomadas pelo governo brasileiro para
minimizar as suas consequéncias no mercado nacional. Para tanto, foi realizada uma revisédo
bibliografica com uso da metodologia descritiva. Apés a exposicdo das ideias dos autores
selecionados, observou-se que a intervencdo estatal na economia brasileira, nas areas fiscal,
monetaria, crediticia e cambial, foi fundamental para a rapida recuperacao dos mercados e a liquidez,
resgatando, assim, a confianca dos investidores, empresarios e consumidores.
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ABSTRACT

The systemic crisis that broke out in the United States in 2008, a result of financial liberalism, had
repercussions in several countries and brought important lessons for the market, especially about
liberal practices. In the specific case of Brazil, which had the most impacted in agriculture, civil
construction, automobiles, furniture and household appliances, it pursued to alleviate the harmful
effects through government intervention in the economy, with measures to resume the credit,
investment and consumption. In this sense, the present study aims to analyze the effects of the 2008
crisis on the brazilian economy and the initiatives taken by the brazilian government to minimize its
consequences in the national market. For this, a bibliographic review was done using the descriptive
methodology. After exposing the ideas of the selected authors, it was observed that state intervention
in the brazilian economy, in the fiscal, monetary, credit and exchange areas, was important for the
rapid recovery of markets and liquidity, rescuing investors' confidence, entrepreneurs and consumers.

Keywords: crisis 2008; systemic crisis; Brazil; crisis management.

INTRODUCAO

Em 2008, a economia dos Estados Unidos foi afetada por uma severa crise,

resultante de empréstimos de alto risco, chamados subprime®, sendo agravada com
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a faléncia do banco Lehman Brothers, além de quedas nas suas principais bolsas de
valores. Esse cenario repercutiu negativamente no mercado financeiro mundial e as
consequéncias foram sentidas imediatamente na economia global, provocando
efeitos sistémicos nos paises que mantinham relacdo comercial com os EUA, entre
eles, o Brasil. O pais logo presenciou os reflexos da recessdo americana nos
setores industriais, 0 que fez com que 0 governo tomasse medidas econdmicas para
minimizar os impactos e, consequentemente, evitar o enfraquecimento da economia.

Tais mudancas refletiram no cotidiano das familias brasileiras, sejam elas da
classe A, B ou C, e também nas expectativas empresariais. Devido a esses impactos
negativos, a atuagéo do Estado com a finalidade de reduzir ou amenizar os efeitos
da crise americana na economia nacional se mostraram de grande importancia, uma
vez que havia um ambiente de desmotivacdo aos investimentos e de queda da
credibilidade, situacao agravada, ainda, por fatores politicos internos.

Assim sendo, 0 presente artigo tem o seguinte problema de pesquisa: as
medidas tomadas pelo governo para reequilibrar a economia e incentivar o consumo
brasileiro no periodo apds a crise de 2008 alcancaram os efeitos desejados de
retomada do crédito, dos investimentos e do consumo?

Este trabalho tem como objetivo geral analisar os efeitos da crise de 2008 na
economia brasileira e as iniciativas tomadas pelo governo brasileiro para minimizar
as suas consequéncias no mercado nacional. Além disso, tem-se como objetivos
especificos: descrever as crises de grande impacto econdémico; expor os fatores
motivadores da crise norte-americana para melhor entendimento de sua origem;
analisar seus respectivos efeitos na economia brasileira nos anos posteriores;
descrever as estratégias utilizadas pelo governo federal para amenizar os efeitos da
mesma no pais; e verificar as consequéncias das medidas.

Este estudo justifica-se pela importancia em discutir 0 quanto os agravos
econdmicos iniciados em um pais podem trazer consequéncias nao somente a
nacdo em crise, como também impactar na economia de parceiras comerciais,

situacao decorrente da globalizac&o.

® De acordo com Carvalho (2008), o termo “subprime” identifica as pessoas que nao teriam renda, ou
garantias, ou histéria de crédito que justificassem a concessao do empréstimo. Até entdo, essas
pessoas ficavam fora do mercado de financiamento de iméveis por ndo terem as garantias
necesséarias que dessem aos bancos a condicdo de assumirem o risco. Tudo mudou quando os
mesmos resolveram disfarcar essas hipotecas subprime, usando-as em securitizacao.
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Além disso, torna-se relevante abordar as implicagdes da “financeirizacao”
(BRESSER-PEREIRA, 2010, p.51) e da desregulamentacdo desse mercado, em
especial, os efeitos sobre a industria, 0 emprego e 0 consumo. Tais consequéncias
requerem uma postura firme do governo na busca de estabilizar a economia, com
acOes estratégicas que possam reduzir a desconfianca e fomentar os investimentos.
Essas questbes sado abordadas com mais detalhamento neste estudo, destacando
as medidas tomadas pelo Estado para amenizar os efeitos da crise na economia
nacional.

O presente estudo constitui-se uma revisdo bibliografica, com base na
metodologia descritiva, realizada através de pesquisas em bancos de dados
eletrbnicos, livros, artigos cientificos e publicacfes em sites relevantes, nas areas de
Administracdo, Economia e Politica. De acordo com Gerhardt e Silveira (2009), na
revisdo bibliografica h4 uma exposicdo resumida das principais ideias que foram
discutidas por outros autores que abordaram o problema, podendo ser tecidas
criticas ou duvidas. E, segundo Trivifios (1987 apud GERHARDT; SILVEIRA, 2009),
a pesquisa descritiva tem como fico central descrever fatos e fendmenos de
determinada realidade.

Este artigo inicia-se tratando do capitalismo e das crises sistémicas que
eclodiram ao longo do século XX. Em seguida, é abordada a crise de 2008 nos EUA,
seus fatores motivadores e as consequéncias dela no Brasil nos anos subsequentes.
Posteriormente, sdo discutidas as medidas tomadas pelo governo brasileiro para
reduzir os impactos da crise e incentivar o consumo, de modo a reequilibrar a

economia nacional.

CAPITALISMO E CRISES SISTEMICAS

O termo crise remete a perdas e desequilibrio. No caso de crise econdmica,
tém-se um periodo de escassez ou de mudancas bruscas que podem trazer
consequéncias em diversos setores de uma sociedade capitalista, com diminuigéo
da producdo, da comercializacdo e do consumo de produtos e servicos.
Dependendo do impacto de uma crise, ela pode passar de local a sistémica,

atingindo nivel global, chegando a diversos paises e fragilizando as suas economias.



Isso € possivel devido a globalizacdo e as fortes relagbes comerciais entre as
nacoes.

De acordo com Santos (2011)*, “toda crise conduz um aumento de
vulnerabilidade, mas nem toda a crise é necessariamente um momento de risco”.
Sabe-se que a economia compde-se de um movimento ciclico, por isso, sofre
momentos de expansdo e também de contragdo. Desse modo, um periodo de crise
pressupde um periodo de recuperacao.

Apesar dessa alteracdo de fases prosperas e decantes pelas quais a
economia de uma nagdo ou mesmo mundial podem passar, uma situacédo de crise
deixa as suas sequelas. Na concepcéo de Lyra (2010, p. 16), uma crise pode trazer
“consequéncias importantes para o sistema como um todo, especialmente para o
mundo do trabalho”. Por esses motivos, € importante que haja o seu rapido
diagndstico e a tomada de solucdes eficazes para amenizar os seus efeitos e finda-
la.

O capitalismo é concebido pelos especialistas como um “sistema econémico
essencialmente instavel” (BRESSER-PEREIRA, 2010, p. 52). Assim, em uma crise,
a fase ascendente é substituida pela descendente, no entanto, conforme pondera
Carvalho (2010), o movimento inverso — do decrescimento para o crescimento — ndo
€ tao rapido. Em outras palavras, diz-se que as crises financeiras estdo associadas
com um periodo de auge do crescimento econdmico, ou seja, a depressao so
acontece porgue se estava vivenciando um periodo de ascensao.

Ao longo do século XX, o mundo assistiu a diversas crises, destacando-se,

" da Bolsa de Valores de Nova York, nos Estados

dentre elas, o “grande crash
Unidos, em outubro de 1929. De acordo com Rebélo (2010), o que se deu, na
época, foi uma excessiva producdo agricola e industrial que, somada aos baixos
salérios, resultou em uma queda drastica no consumo, além de uma grande
especulacdo com acdes na Bolsa. Diante desse cenario, instaurou-se, na década de

1930, o periodo chamado de “Grande Depressao” e, conforme afirma Bresser-

* SANTOS, Rosicleia. A crise econdmico-financeira e a responsabilidade social. Portal

Administradores, 2011. Disponivel em: <http://www.administradores.com.br/artigos/economia-e-
financas/a-crise-economica-finaceira-e-a-responsabilidade-social/55231/>. Acesso em: 8 out. 2016.

® O termo “grande crash” refere-se a Crise de 1929 que eclodiu nos Estados Unidos, considerada o
pior e mais longo periodo de recessdao econbémica no século XX. “Crash”, em inglés, significa
“quebra”. A expressdo, portanto, faz alusdo a quebra da bolsa de valores de Nova York, quando
milhares de acionistas perderam uma grande quantidade de dinheiro. Essa quebra agravou ainda
mais a crise, causando deflacdo, queda nas vendas de produtos e, consequentemente, desemprego.
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Pereira (2009), o governo norte-americano demorou quase quatro anos para intervir.
Por esses motivos, essa crise foi considerada a mais longa do século XX, dada a
sua tardia resolucéo.

Quarenta anos apés, na década de 1970, houve a transicdo, nos Estados
Unidos, dos “30 anos dourados do capitalismo” para o chamado “capitalismo
financeiro”, considerado, por Bresser-Pereira (2010, p. 54), um modo de capitalismo
intrinsecamente instavel, visto que, neste hovo modelo, ndo ha uma regulacdo dos
mercados financeiros. Isso aconteceu devido a nova ideia que se propagou de que
0S mercados sdo tdo ou mais eficientes que o Estado e, por isso, sao capazes de se
autorregular. Assim, o que antes sofria total controle passou a ser mais liberal.

Na década seguinte, em 1980, as instituicbes financeiras americanas
passaram a ter mais liberdade para escolher onde e como operar. Esse quadro de
desregulamentagdo provocou uma intensa competicdo, as quais se acirraram em
1990 quando, de acordo com Carvalho (2008), o sistema financeiro americano
registrou ganhos relativamente baixos por parte dos mercados tradicionais de
empréstimos.

Assim, iniciou-se uma busca acirrada por novos mercados que pudessem gerar
lucros, ainda que o risco fosse maior. Essa alta competitividade deu mais forca as
acOes arriscadas do que aquelas previamente calculadas. Tudo isso - o
neoliberalismo e a financeirizacdo - foi o palco para a crise financeira que se
instaurou nos Estados Unidos no século seguinte, em 2008, considerada a primeira
grande crise financeira do século XXI. Suas consequéncias, segundo Carvalho
(2010, p.1), foram sentidas n&o apenas no territdrio americano como em nivel global,

devido aos lagos da economia dos EUA com o restante do mundo.

Aspectos gerais da crise de 2008

Voltando aos anos 1980, é valido ressaltar que, nessa época, os EUA
apresentavam inflacdo baixa pelas duras politicas monetérias, quebrando, assim, o
crescimento econdmico no pais, o que resultou em recessdes na década de 90 e fez
com que o Banco Central americano e o Federal Reserve (FED), mantivesse taxas
de juros reduzidas devido a baixa inflacdo, fazendo com que bancos e outras

instituicbes financeiras competissem entre si e buscassem mercados que



prometessem indice de maior lucratividade. O modo encontrado, segundo Carvalho
(2008), foi o mercado subprime.

A denominagao “subprime” refere-se aos créditos oferecidos por instituicdes
financeiras aos interessados nas operacdes de hipoteca de iméveis a juros altos,
mais precisamente, a “pessoas com um historico desagradavel no tocante ao
aspecto crediticio” (REBELO, 2010, p. 70). Em outras palavras, esses créditos eram
cedidos a pessoas que ndo precisavam confirmar, com documentos, a garantia de
pagamento — 0 seu proprio imoével era dado garantia.

Assim, conforme explica Carvalho (2008), o comprador ndo se tornava
proprietario até que o pagamento fosse quitado. Se ndo ocorresse o pagamento, 0
banco retoma a posse do imével, podendo revendé-lo para recuperar seu prejuizo.
E, caso chegue a inadimpléncia pelo cliente, o banco perde ndo apenas a receita
dos juros do financiamento, como também as despesas da conservagdo do imovel
para a revenda.

Esse poderia ser um cenario favoravel para um bom desempenho do
mercado imobiliario e seu vertiginoso crescimento, ganhando novos clientes, como
as familias norte-americanas que estavam dispostas a aceitar o crédito farto para
realizar o sonho da casa propria ou, até mesmo, especular com a possibilidade de
alta nos precgos.

Mas nao foi exatamente o que aconteceu, pois, em 2006, segundo Carvalho
(2010), com a alta dos juros, muitos mutuarios ficaram inadimplentes, o que
provocou faléncia em diversos bancos que haviam concedido os empréstimos,
dando origem ao que Rebélo (2010) chama de “bolha habitacional’. Também foi
gerado um ambiente de desconfianca ndo apenas nos papéis semelhantes ao
subprime, como em outros segmentos do mercado, provocando a queda de precos
de titulos de diversas naturezas, situacdo que se agravou em 2008 e,
inevitavelmente, gerou a retracdo de outros segmentos da economia.

Além disso, houve o0 que se chama de “securitizagcdo”. os bancos que
concederam os créditos subprime utilizavam uma parte dos contratos de hipoteca
como uma espécie de titulo financeiro, o qual era vendido para fundos de
investimento, familias abastadas, empresas com alto capital de aplicacdo e bancos.
Contudo, ali residia um problema, conforme ressaltam Carvalho (2010) e Rebélo

(2010): os compradores desses titulos ndo tinham noc¢des sobre o risco daquilo que
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estavam comprando, uma vez que nao tinham acesso as hipotecas.

Desse modo, o que acabou acontecendo foi um colapso dessas a¢des: muita
procura e pouca quitacdo dos créditos concedidos. Isso provocou a faléncia em
diversos bancos credores dos Estados Unidos, como o Bear Stearns, Lehman
Brothers, Merril Lynch, Washington Mutual, Morgan Stanley, Golden Sachs e
também a AlS, a maior seguradora do mundo (REBELO, 2010).

Contudo, os efeitos da recessao econdémica dos Estados Unidos n&o ficaram
apenas no setor imobiliario. Eles se estenderam a outras areas, sendo registrada,
segundo Carvalho (2010), retomando dados do International Financial Statistics
(FMI), uma queda na taxa de crescimento do Produto Nacional Bruto (PNB) do pais
de 2,2% (2007) para 0,8% (2008). O desemprego teve um aumento de 4,6% (2007)
para 9% (marco de 2009). A taxa de crescimento da producado industrial que era
positiva ficou negativa e o consumo declinou drasticamente.

Tudo isso mostra um quadro de crise sistémica, visto que houve um choque
inicial e a propagacao das consequéncias. Na concepcéo de Holland e Mori (2010,
p. 10),

a crise de 2008 é resultado de erros de politica econ6Fimica em economias
tidas como praticantes de boas politicas monetérias, erros dos mercados
financeiras dificilmente eficientes, erros dos agentes econbémicos que
viveram sobre manias de titulos lastreados em hipotecas, ou seja, titulos
garantidos por dividas, ingenuamente confiantes em técnicas e métodos
econométricos afinados para medir volatilidades e exposi¢des a riscos.

Assim, foi necessaria a tomada de medidas que pudessem evitar um colapso
ou um grande decrescimento. De acordo Alberini e Boguszewski (2008), apés esse
agravo, o Banco Central americano iniciou uma agressiva reducdo das taxas de
juros e forneceu liquidez aos mercados. Possivelmente, se essas medidas nao
tivessem sido tomadas, em especial, a expanséao fiscal, essa crise teria causado

danos maiores a economia global do que a Grande Depresséo.

Impactos da crise na economia brasileira

Com a globalizagao, definida por Carvalho (2010, p. 5) como o “novo método
capitalista de conquistar mercados no mundo”, nenhum dos paises que mantinha

alguma relacdo comercial dos EUA ficou ileso com a crise que afetou o territorio
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norte-americano. Pouco depois de ela ter eclodido no seu pais de origem, seus
sinais comecgaram a ser sentidos nas economias de outras nagdes, incluindo o
Brasil.

De acordo com Farhi et al. (2009), ap6s a faléncia do banco Lehman
Brothers, a crise se tornou sistémica, ou seja, 0s seus efeitos ndo se limitaram aos
Estados Unidos, onde tudo comecou. Os prejuizos econdmicos se estenderam
também a outros territorios.

Conforme ressaltam Paula e Filho (2011, p. 315),

o processo de globalizacédo financeira, em que os mercados financeiros sdo
integrados de tal forma a criar um Unico mercado mundial de dinheiro e
crédito, diante de um quadro em que inexistem regras monetario-financeiras
e cambiais estabilizantes e o0s instrumentos tradicionais de politica
macroecondmica tornam-se crescentemente insuficientes para conter os
colapsos financeiros (e cambiais) em nivel mundial, tem resultado em
frequentes crises de demanda efetiva, determinado fundamentalmente por
forcas financeiras.
Com essas palavras, 0s autores explicam que a globalizacao financeira néo é,
necessariamente, a “salvacéo” para as economias. Muitas vezes, ela pode amplificar
uma crise, como o que aconteceu em 2008. Para Perobelli, Vidal e Securato (2013,

p.558),

com a intensificacdo das relacdes entre os paises, desequilibrios iniciados
em um pais sdo rapidamente transmitidos para a economia de outros,
muitas vezes de forma intensa e imprevisivel. Essa situacdo pode ser
caracterizada como crise financeira.

Dessa maneira, o Brasil, enquanto parceiro comercial dos EUA, também foi
atingido pelas consequéncias da crise imobiliaria norte-americana. O mesmo
ocorreu com os demais paises da América Latina, que sofreram pressdo sobre a
conta de movimento de capital e sobre a conta de transacéo corrente (CARVALHO,
2010, p. 14).

Em outras palavras, os fluxos de comércio e servigos e as entradas e saidas
financeiras e de movimentos autbnomos de capital desses paises acabaram sendo
afetados, visto que uma das principais na¢gdes com a qual os mesmos mantinham
fortes relagBes econdmicas vivenciava uma forte crise.

Segundo Alberini e Boguszewski (2008, p. 6), 0 primeiro impacto na economia
brasileira foi manifestado na Bolsa de Valores de S&o Paulo que, no segundo
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semestre de 2007, chegou a ter queda de 10% em um unico dia. Também houve,
conforme destacam Holland e Mori (2010), um encolhimento da producéo industrial,
com declinio na formacao bruta de capital fixo, queda no emprego (entre dezembro
de 2008 e janeiro de 2009 registrou-se 600 mil demissGes por més) e desvalorizacao
do Real - desvalorizagcdo nominal de, aproximadamente, 43%, de agosto de 2008 a
margo de 2009.

Além disso, houve o denominado “empogamento” de liquidez no sistema
bancario brasileiro, ou seja, os bancos preferiram manter a liquidez a fazer
empréstimos para novos clientes, conduta considerada arriscada em tempos de
crise. Desse modo, pode-se dizer que a crise americana de 2008 atingiu a economia
brasileira tanto na area do comeércio exterior quanto nos fluxos financeiros.

Conforme ressalta Freitas (2009, p. 132), com o congelamento dos mercados
interbancarios e financeiros internacionais, associados a desvalorizagao do Real, “a
fuga para seguranca dos investidores estrangeiros e a desmontagem das operacdes
com derivativos cambiais realizadas pelas empresas”, houve uma rapida queda das
expectativas dos bancos que passaram a limitar o crédito.

Assim, assistia-se a um cenério de desconfianga e retracdo econdmica. E
diversos setores da economia brasileira foram impactados, embora a intervencgao

governamental tenha auxiliado a minimizar as perdas e resgatar o crescimento.

A INTERVENCAO ESTATAL PARA MINIMIZAR OS EFEITOS DA CRISE

Na concepcao de Sarti e Hiratuka (2011), a economia do Brasil superou o
periodo da crise financeira de 2008 de forma relativamente rapida. Para os autores,
as medidas fiscais, monetarias e financeiras tomadas pelo governo obtiveram um
efeito bastante positivo, o que foi crucial para a retomada do crescimento de bens de
capital e o retorno da contribuicdo positiva do investimento para o aumento do PIB
(Produto Interno Bruto).

De acordo com Bresser-Pereira (2010, p. 66-67), a licdo que a crise deixou é
a de gue o capitalismo moderno ndo exige uma desregulacdo ou posicao liberal,
mas uma regulacéo. Segundo o especialista, apos a ecloséo da crise, os politicos,

antes iludidos pela ideia da “natureza autorregulada dos mercados”,



perceberam seu erro e tomaram quatro decisdes: primeiro, aumentar
radicalmente a liquidez por meio da reducdo da taxa bésica de juros (e
todos os demais meios possiveis), jA que a crise implicava um grande
aperto de crédito apés a perda generalizada de confianca que causou;
segundo, resgatar e recapitalizar os principais bancos, por serem
instituicbes quase publicas que ndo podem ir a faléncia; terceiro, adotar
politicas fiscais expansionistas que se tornaram inevitaveis quando a taxa
de juros atingiu a zona de armadilha de liquidez; e, quarto, regular
novamente o sistema financeiro, tanto doméstica como internacionalmente.

Esse novo despertar foi fundamental para que o Estado intervisse de maneira
mais enfatica na economia e buscasse, assim, formas de minimizar os severos
efeitos que crise havia provocado. Bresser-Pereira (2010) acrescenta que, quanto
mais complexa for uma economia, mais ela necessita da coordenacao/regulacao
governamental e que as politicas econémicas precisam ser voltadas para o estimulo

ao investimento e a estabilizacdo da economia.

Medidas gerais e especificas

A crise de 2008 afetou o Brasil, segundo Holland e Mori (2010), em pelo
menos duas areas fundamentais: uma associada aos fatores econémicos globais,
como as alteracdes nos precos internacionais de commodities — ressalta-se que o
Brasil € um grande exportador desses bens; e outra relacionada a queda do
patrimdénio internacional, o que provocou a reducdo da demanda pelos produtos
brasileiros. Isso refletiu diretamente na industria e no emprego, com queda na
formacao bruta do capital fixo, estagnacado da atividade industrial e alta taxa de
desemprego.

Diante desse cenério, foi necessario ao Estado empregar politicas para
mitigar os efeitos da crise, que poderiam se prolongar por anos subsequentes a
2008 e 2009, quando o pais enfrentava as suas dificuldades. Conforme informacdes
do Tribunal de Contas da Unido, as medidas tomadas pelo governo abrangeram as
areas fiscal, monetaria, crediticia e cambial.

Nas trés primeiras areas, o governo adotou tanto iniciativas gerais quanto
especificas aos setores mais afetados pela crise, como o de construgao civil,
agricultura, automoveis, moveis e eletrodomésticos (BRASIL, 2009). Na tabela a
seguir, ha a descricdo das medidas especificas do governo em cada um desses

setores:
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Tabela 1 — Medidas especificas do governo para amenizar os efeitos da crise

Setor Medidas do governo

Construcéo civil | Aumento de R$ 7 mil para R$ 25 mil no limite de empréstimo para
compra de material de construcdo. Disponibilizagdo, em
novembro de 2008, de crédito de R$ 2 bilhdes para estimular o
consumo em diversos setores, incluindo o de materiais de

construcao.

Agricultura Antecipacao de crédito de R$ 5 bilhdes para financiamento da
safra agricola.

Automoveis Aumento da oferta de crédito para o setor automotivo; isengédo do

IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados) de carros de motor
1.0 e do IOF (Imposto sobre Operacdes Financeiras) nos
financiamentos de motocicletas, motonetas e ciclomotores.
Moéveis e Disponibilizacdo, em novembro de 2008, de crédito de R$ 2
eletrodomésticos | bilhGes para estimular o consumo em diversos setores, incluindo
0o de moveis e eletrodomésticos; reducdo do IPI de fogdes,
geladeiras, lavadoras e tanques em abril de 2009.

Fonte: BRASIL (2009).

Quanto a area cambial, com o objetivo de reduzir a volatividade do preco do
dolar e amenizar os impactos sobre o cambio, o governo desenvolveu diversas
acoOes, tais como: leildo de dolares, reducéo da aliqguota do IOF em operacdes de
cambio e em operacbes com o Federal Reserve. Essa Ultima foi uma medida
aplicada com o intuito de disponibilizar para o Brasil conta em dolares, de modo que
se garantisse um nivel minimo de liquidez no mercado de cambio (BRASIL, 2009).

Em outubro de 2008, o entéo presidente do Brasil, Luis Inacio Lula da Silva,
assinou a Medida Provisoria n° 442, que possibilitava ao Banco Central a obtencéo
de carteiras de crédito e também socorrer outros bancos que estivessem em
dificuldade. Também foi editada a Medida Proviséria n° 443, que permitia ao Banco
Central e Caixa Econbmica Federal adquirir acdes de instituicdes financeiras
privadas sem que fossem realizadas licitacdes.

Com essas medidas, o governo pretendia ampliar a linha de auxilio do Banco
Central ao sistema bancario brasileiro. Além disso, conforme salientam Lima e Deus
(2013), o Estado tinha como foco a expansdo da liquidez, através da
disponibilizacdo de recursos de empréstimos para agentes financeiros e empresas
gue exportavam produtos nacionais.

Outras medidas de apoio ao comeércio exterior foram a utilizagdo, pelo
governo, de parte das reservas internacionais para financiar exportacdes (BRASIL,

2009), além da ja citada criacdo de novas regras para facilitar as linhas de crédito.
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Entre janeiro e de fevereiro de 2009, ja depois de uma queda na producao
industrial, houve uma reduc¢éo da taxa béasica de juros, de modo a estimular o crédito
e o investimento de empresas e, assim, fomentar o consumo. Antes dessa medida, o
Copom (Comité de Politica Monetéria), em 2008, havia optado por elevar a taxa de
juros Selic de 11,25% para 11,75%, seguindo uma postura distinta da que havia sido
tomada na maioria dos paises do mundo, acreditando n&do ser necessario abaixar 0s
juros porque nao havia risco de inflacdo (HOLLAND; MORI, 2010).

Oliveira, Oliveira e Zuan (2012, p. 9) sintetizam as principais medidas gerais

tomadas pelo governo brasileiro para minimizar os efeitos da crise:

- Na esfera do Banco Central (compulsorio, leildes de cambio, etc.) = R$
284,15 bilhdes;

- Crédito para empresas (BNDES e Banco do Brasil) = R$ 19 bilhdes;

- Medidas de isen¢des fiscais = R$ 12,3 bilhdes;

- Liberagéo de FGTS = 10 bilhdes;

- Reducéo da taxa de juros;

- Ampliag&o do seguro desemprego;

- Reducéo do superavit primario, em 2009, de 4,3% para 3,8%;

- Injecdo de délares pelo BACEN;

- Atuacdo dos bancos estatais para comprar acdes de bancos em crise;

- Incentivo as exportacdes: o BACEN disponibilizou R$ 2,0 bilhdes;

- Reducgéo do compulsério R$ 5,0 bilhdes;

- BNDES: R$ 10 bilhdes de capital de giro para exportacdes pré-embarque.

Vale salientar que, neste periodo de ajustes na politica econémica, o PAC
(Programa de Aceleracdo do Crescimento) estava em curso, 0 que permitiu ao
governo aumentar o investimento publico na infraestrutura e em acdes sociais. Com
isso, colaborou-se para a retomada da atividade econémica no pais.

Para Silva (2011, p. 72), todas essas medidas tomadas pelo Estado brasileiro

representam

uma clara sinalizagdo ao mercado de que o governo estava disposto a atuar
no sentido de tranquilizar as empresas e alterar as expectativas dos
agentes econdmicos, demostrando que ele faria o possivel para garantir
crédito as companhias brasileiras.
As medidas tomadas buscaram sanar os principais problemas advindos da
crise, conforme pontuam Oliveira, Oliveira e Zuan (2012). No que se refere a falta de
dinheiro que estava dificultando o acesso ao crédito, o governo liberou o

compulsério que estava retido pelos bancos comerciais e abriu linhas de crédito em
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dolares; em seguida, adotou a¢bes de reducao de juros e isencéo fiscal, como, por
exemplo, a reducéo do IPI, de modo a incentivar os investimentos e 0 consumo.

Em suma, a postura assumida pelo governo brasileiro foi a de valorizar
politicas voltadas para o mercado nacional. Contudo, ndo houve um descuido com o
setor de exportacdes, que também recebeu amparo do Estado, com o objetivo de
manter suas reservas de dodlares e evitar a especulacdo do Real.

Resultados alcancados

O impacto da crise financeira desencadeada nos Estados Unidos foi sentido
com mais forca pelo Brasil entre o final do ano de 2008 e o inicio de 2009. Para
Lacerda (2009 apud OLIVERA; OLIVEIRA; ZUAN, 2012, p. 15), as medidas
anticiclicas tomadas pelo governo para combater a crise, como “a injecao de crédito
no mercado, redugéo da taxa de juros e aumento dos gastos publicos”, fez com que
a recuperacao da economia brasileira se desse de maneira rapida e eficaz.

Os sinais da retomada econémica puderam ser sentidos a partir do segundo
trimestre de 2009, quando o PIB (Produto Interno Bruto) parou de cair
drasticamente, apresentando uma queda de 0,2%. (BRASIL, 2009). O que se
observou foi um suporte do governo para ndo permitir que uma onda de pessimismo
tomasse conta dos varios setores econdmicos e também do mercado consumidor,
efetivado através de politicas voltadas as areas fiscal, monetéaria, crediticia e
cambial.

Para Holland e Mori (2010, p. 26), comparada a outras economias avancadas,
a economia do Brasil apresentou uma reacdo mais veloz, manifestada pela
expansdo da producédo industrial, pela recomposicdo dos postos de trabalho que
foram extintos durante o auge da crise, pelos indicadores de confianca tanto dos
empresarios quanto do mercado consumidor, ou mesmo pela “forte retomada de
fluxos de capitais de curto prazo para mercados financeiros e de titulos publicos
domésticos”.

Dentre os principais resultados conquistados apés a intervencdo do Estado
sobre a economia para conter os efeitos da crise sistémica, esta a retomada do
consumo. Segundo Silva (2011), houve um crescimento no consumo de quase 3%

no segundo trimestre de 2009, comparado com o primeiro trimestre. Nos trimestres
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subsequentes, a taxa de crescimento se manteve em 2,44%. Outro dado que, na
visdo do autor, se mostrou bastante positivo foi o retorno dos investimentos na
indUstria, com um aumento de 2% e de 6,5%, respectivamente, no primeiro e
segundo trimestre de 2009. Ou seja, houve uma retomada da confianca na
capacidade produtiva do pais.

Em seu estudo, Rebélo (2010) apresenta outros dados importantes
conquistados pela economia brasileira apos as medidas tomadas pelo governo: em
2009, a venda de carros no Brasil bateu recorde; a “linha branca” de
eletrodomésticos também apresentou vendas elevadas em meados de 2009; os
lucros dos bancos estatais no 4° trimestre de 2009 atingiram grandes amplitudes, o
gue auxiliou a sua sobrevivéncia e também a do mercado; o emprego voltou a
crescer, com uma taxa baixa, mas constante (na inddstria, em janeiro de 2009,
cresceu 0,3%); no segundo trimestre de 2009, o PIB cresceu 1,9%, impulsionado
pelo aumento do consumo e também pelo crescimento do setor de servicos, em
1,2%.

Nesse sentido, revertendo a tendéncia de decrescimento pela qual enfrentava
no final de 2008 e inicio de 2009, e, ainda com uma melhoria que poderia ser
considerada timida, o Brasil comecava a dar vistas de que estava em condi¢fes de
reerguer a sua economia e receber novos investimentos. A tabela 2 a seguir traz em
detalhes os resultados alcancados com as medidas especificas tomadas pelo

governo para os setores mais afetados pela crise.

Tabela 2 — Resultados alcancados apds as medidas tomadas pelo governo

Setor Resultados pdés-intervencao do Estado

Construgéo civil | Aumento da producéo industrial de insumos da construcao civil
em 2009, apesar de apresentar niveis menores que no mesmo
periodo de 2008.

Agricultura A producdo de maquinas agricolas em 2009, que indica o nivel
de atividade econdmica na agricultura, foi inferior a producéo
mensal de 2008, exceto em dezembro. A restricdo ao crédito, a
diminuicdo da procura mundial por produtos agricolas e a
consequente queda dos pregos das commodities agricolas
explicam a timida recuperacédo do setor.

Automoveis Tendéncia de aumento das vendas de carros nacionais de janeiro
a outubro de 2009; e das vendas de veiculos, motos e autopecas
a partir de dezembro de 2008.

Méveis e Aumento das vendas a partir de novembro de 2008; nos trés
eletrodomésticos | Ultimos meses de 2009, obtiveram-se as maiores vendas no
varejo.

Fonte: Brasil (2009).
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Conforme destacam Lima e Deus (2013, p. 60), no que tange as acdes
tomadas pelo Estado voltadas ao pre¢o da moeda estrangeira no Brasil, as mesmas
nao foram téo eficazes. Isso porque “os impactos iniciais de forte depreciacdo do
cambio foram fortemente compensados com 0 movimento posterior de apreciacao
cambial, a partir de marco de 2009”, quando o fluxo de capitais foi retomado no pais.

A rapida recuperacdo da economia nacional caracteriza uma crise em forma
de V e ndo em forma de U, ou seja, o decrescimento foi uma espécie de pico, nao
perpetuando por muito tempo e sendo logo seguido por uma fase de crescimento.
Para Silva (2011), esse resultado, deve-se mais ao movimento econémico nacional
do que internacional. Algo que o autor também destaca € o fato de nenhuma
instituicdo financeira brasileira ter decretado faléncia nesse periodo, 0 que
proporcionou uma certa estabilidade ao mercado financeiro interno, dando mais

tranquilidade aos agentes econdmicos. Também é considerada importante a
atuacdo do governo no sentido de propiciar liquidez.

CONSIDERACOES FINAIS

A atual organizacdo da economia mundial, na qual as relagbes comerciais
entre os paises sao intensas, revela, na pratica, que um agravo econdmico ocorrido
em determinada nacao pode se estender para outras, transformando uma crise local
em sistémica. Isso foi 0 que aconteceu em 2008, quando o mercado financeiro dos
Estados Unidos sofreu um colapso devido as politicas liberais, repercutindo em
varios paises com os quais o Estado norte-americano mantinha relagées, incluindo o
Brasil.

Ao discutir os conceitos de crise e sua tipologia, entendendo melhor a crise
de 2008 e suas implicacBes, e também ao analisar as medidas tomadas pelo
governo brasileiro para amenizar os impactos da referida crise, foi possivel constatar
gue o Brasil s6 conseguiu se recuperar rapidamente porque o Estado adotou uma
politica intervencionista, buscando aumentar a liquidez, reduzir os juros, praticar
desoneracoes ficais, investir nas areas mais afetadas, dentre outras iniciativas.

No caso dos setores de agricultura, construcao civil, automoveis, moveis e
eletrodomésticos, a disponibilizacdo de recursos para crédito e a reducdo do IPI

(para automoveis, moveis e eletrodomésticos) foram de grande valia para a
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retomada dos investimentos e do consumo, 0 que acabou repercutindo,
posteriormente, na diminuicdo do desemprego. Assim, os efeitos da crise, que se
mostraram mais fortes nesses ramos, foram rapidamente amenizados com o
aumento da confianca dos empresarios e com a elevacdo do poder de compra do
consumidor, dado a queda dos impostos sobre os produtos e a consequente
reducdo dos precos.

Acrescenta-se a isso a reducdo dos juros reais em 2009, a elevacdo das
reservas internacionais e o crescimento do PIB brasileiro, conquistas importantes
registradas ap0s a acgdo intervencionista do governo. Esses e outros resultados
mostraram que a economia necessita de regulacdo estatal para se manter
equilibrada e para atrair investimentos. Além disso, a preocupacdo com o mercado
local também é muito importante para resgatar a economia e elevar as taxas de
confianca, mostrando-se uma conduta viavel em tempos de crise.

Desse modo, conclui-se que o éxito alcancado pelo governo brasileiro em
suas medidas iniciais para conter os impactos da crise no mercado nacional foi
também importante para que 0s agentes investidores anulassem as suas
expectativas negativas em relagdo ao pais, o que promoveu a entrada de
investimentos e capitais. Portanto, através das acbes realizadas, foi possivel
enfrentar o periodo de crise com mais preparo e tranquilidade, colaborando para que

o0 decrescimento ndo fosse duradouro.
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