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PRIMEIRA NOTA



A ideia deste livro nasceu de uma conversa com Luciana Villas-Boas
numa noite em que falavamos sobre o desgosto econdémico que o
pais atravessa. A proposta que ela me fez foi a de reunir em uma
coletdnea colunas especificas sobre a crise que encolheu o PIB bra-
sileiro e abateu nossa confian¢a no futuro. A queda acumulada em
dois anos (2015-2016) foi a maior desde que as estatisticas do PIB
comecgaram a ser produzidas, em 190T.

Alvaro Gribel,! com quem trabalho desde 2008, fez minuciosa
selecdo, iniciando a pesquisa em 2010 e encerrando-a em novembro
de 2016. Decidimos que a escolha deveria recair sobre textos que
mostram tanto os antecedentes que levaram a recessdo, a desordem
fiscal e a inflacdo quanto os momentos mais agudos da crise em si.
Deveria ser um numero restrito de colunas, mas suficiente para re-
latar a evolugdo dos fatos. Foram lidas 1.800 para escolhermos 118.
O pedido do editor Jorge Oakim foi o de acrescentar um capitulo
inicial que desse ao leitor o contexto e ao livro, unidade.

O colunismo diario obriga o jornalista ao esfor¢o de tentar ver
além do acontecimento de cada dia, para poder entender seu signi-
ficado e antecipar seus efeitos. Por isso a tarefa disciplina o olhar e
treina a percep¢do. Vim para o Rio de Janeiro, no fim de 1985, para
um trabalho temporario na coluna de Z6zimo Barrozo do Amaral,
no Jornal do Brasil, e foi 1a que a paixdo pelo colunismo me fisgou
definitivamente. Em 1986, comecei a assinar o Informe Econdmico
no jornal, a convite do brilhante jornalista Marcos Sa Corréa. Em
2016, completei 25 anos de coluna diaria em O Globo.

Nessas trés décadas, escrevi sobre muitas crises econdmicas e
duas grandes rupturas politicas: os impeachments de Collor de Mello
e de Dilma Rousseff. Ao cobrir esses eventos aprendi que ndo ha
governo que pare em pé quando o governante provoca uma grave
crise econdmica.

1 Alvaro Gribel colaborou com a maioria das colunas reunidas neste livro, fato
registrado quando de sua publicagdo em O Globo. Algumas tiveram a colaboragio
de Valéria Maniero ou de Marcelo Loureiro.
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Foram dois anos de uma recessdo severa, com uma escalada jamais
vista de desemprego e um rombo inédito nas contas publicas. O pais
perdeu 7% do produto, 10% de PIB per capita, uma queda sem pre-
cedentes. A inflagdo voltou a visitar o patamar dos dois digitos. Em
um ano e oito meses de segundo mandato da ex-presidente Dilma
Rousseff, 6 milhdes de pessoas entraram na fila dos que procuravam
inutilmente trabalho. No més de agosto de 2016, quando o Congres-
so encerrou definitivamente o governo Dilma, havia 12 milhdes de
pessoas sem emprego.

A grande questio é: a crise poderia ter sido evitada? Sim, po-
deria. O governo fechou os ouvidos para todos os alertas e todas
as criticas. Provocou o sofrimento que nos atingiu. Os economistas
gostam de usar a expressdo “esta contratado” para informar que, na
economia, 0 que ¢ bom e o que ¢ ruim sdo colheitas do plantio da
véspera. Os erros dos governos petistas plantaram a crise econdmica
¢ a desordem fiscal.

Este livro retine algumas das colunas que tratam das varias
dimensdes da crise de 2015 ¢ 2016 ¢ dos seus antecedentes. Desde
2010, 0 ano inicial desta selecdo de textos, foram inlimeros os avisos
de que o governo estava fazendo escolhas, em diversas frentes, que
levariam a um resultado desastroso. Houve alertas anteriores, inclu-
sive sobre empresas privadas, porém me fixei neste ponto de parti-
da: o ultimo ano do governo Lula. Falar de crise em 2010 era um



atrevimento, porque foi o ano de maior crescimento recente, muita
euforia, mas ja era possivel ver os primeiros sinais. Nem tudo se
controla. Ha eventos em que o pais ¢ apenas atingido e precisa reagir
para se proteger, como em 2008, na crise financeira global. Muitas
vezes, no entanto, o tempo das dificuldades e o tempo da afluéncia
sdo construidos por escolhas feitas previamente. No fim da adminis-
tracdo LLula da Silva (2003-2010) ¢ nos anos Dilma (2011-2016) 0s
equivocos prenunciavam que a nossa infelicidade econdémica estava
sendo contratada.

“Dinheiro inventado” foi o titulo de uma coluna de 2010 em
que chameli a aten¢io para o comeco dos truques contabeis. Ao longo
do primeiro mandato da presidente Dilma (2011-2014), eles se repe-
tiram e se transformaram na maior manipulagdo de contas publicas
desde que o pais entrou na era da inflagdo baixa, com o real. As
maquiagens nos indicadores fiscais deixaram de ser um fato espo-
radico para ser uma rotina. Comeg¢aram devagar em 2011, aumen-
taram no ano seguinte, escalaram em 2013. A atividade principal
de quem escreve sobre a economia brasileira passou a ser a de tentar
explicar a artimanha atras de cada nimero, indice ou mudancga de
forma de calculo. Essa “contabilidade criativa”, como foi chamada,
néo foi suficiente para cobrir o rombo que estava se formando entre
receita ¢ despesas. O governo entdo decidiu usar os bancos publicos
para cobrir gastos orcamentarios. Eles pagavam contas do Tesouro
e 0 governo ndo quitava a divida. Isso comeg¢ou em 2013 e chegou
a mais de R$ 50 bilhdes em 2014. Quando tudo foi pago, ao fim de
2015, era uma montanha de R$ 72 bilhdes devida ao Banco do Brasil,
a Caixa Econdmica Federal, ao BNDES e ao FGTS. Essa operacdo foi
identificada como o crime de responsabilidade pelo qual o Congresso
votou o umpeachment da presidente e o Tribunal de Contas da Unido
recomendou a rejei¢do das contas de Dilma, declarando inabilitados
para func¢éo publica o ex-ministro Guido Mantega e o ex-secretario
do Tesouro Arno Augustin, executores das manobras fiscais.

Na democracia é fundamental que o contribuinte entenda a
situacdo real das contas do governo para influir nas escolhas das po-
liticas publicas. Ao falsificar os indicadores e tornar os nimeros opa-
cos, essas manobras feriram a propria democracia. A maior parte
do que ficou conhecido como “pedaladas” beneficiou os mais ricos
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no Brasil, garantindo a manuten¢do do subsidio aos grandes empre-
sarios e financiamento barato aos maiores proprietarios de terra. O
governo contraiu divida no mercado financeiro e transferiu recursos
a0 BNDES para que a institui¢do concedesse empréstimos a juros bai-
x0s aos grandes empresarios. O que comegou pequeno cresceu de
forma exponencial e, no fim, o total enviado ao banco chegou a meio
trilhdo de reais. Esse foi um dos motivos do crescimento da divida
bruta e os beneficiados foram, em geral, esses grandes grupos em-
presariais. O governo petista recriou a politica de campedes nacio-
nais que ja fora executada com fracasso na ditadura. Quando repetiu
o erro dos militares, o PT confirmou um dos defeitos mais antigos do
Brasil, o de favorecer com dinheiro publico os mais ricos.

O caso JBS ¢ um exemplo. A empresa foi escolhida pela dire-
¢do do banco de desenvolvimento e recebeu volumes extravagantes
de dinheiro publico para comprar outras empresas do pais, concen-
trando o setor. A companhia foi financiada também em todas as suas
aquisi¢des internacionais. Em uma das compras, a do frigorifico
americano Pilgrim’s Pride, emitiu debéntures para ter o dinheiro
para a operacdo. A familia Batista, dona da empresa, teve que por
apenas uma infima parte de capital proprio: 0,1% do valor. O BNDES
comprou 99,9% dos papéis. A familia entdo, com recursos publicos,
tornou-se dona de mais um frigorifico nos Estados Unidos. Assim
se fez a acumulacdo da riqueza de um grupo privado na era do Par-
tido dos Trabalhadores. Houve outros. A ideologia por tras desse
favorecimento ¢ a de que conglomerados empresariais mais pujantes
e globalizados fortaleceriam o capitalismo brasileiro. Em outubro
de 2016, a familia Batista anunciou que decidira transferir a sede
da companhia para a Irlanda do Norte e seu domicilio fiscal para o
Reino Unido. Seu crescimento no Brasil era para irlandés ver e in-
glés recolher os impostos. A manobra foi impedida pelo BNDES, que
ja estava, naquele momento, sob nova administragdo, com o fim do
governo Dilma. Esse e outros casos de vantagens aos muito ricos
derrubam a falacia de que o governo petista foi perseguido pelas
elites. O governo do PT as favoreceu. As vezes, de forma criminosa.

Em uma coluna de setembro de 2013, afirmei: “O modelo
Dilma fracassou.” E alertei que qualquer que fosse o presidente
do mandato seguinte, até mesmo se fosse a propria Dilma, teriam
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que ser feitas corre¢cdes. Em uma coluna do final de marg¢o de 2015,
avisei que a recessio seria prolongada: “Sera longo o inverno. Nos
0 atravessaremos com nossa alma tropical duvidando do sol.” O
outono econdmico estava apenas comec¢ando, mas ficara claro que
nada nos protegeria de uma sucessdo enorme de tristezas. Oito me-
ses antes do impeachment escrevi que o governo havia acabado. Em
outra coluna, em marc¢o de 2016, expliquei esse fim antecipado: “O
governo Dilma acabou. Nenhum governo se sustenta com indice tdo
alto de rejei¢do, depois de mergulhar o pais numa crise da qual nio
sabe como tirar, diante de acusacdes de corrupg¢io tdo graves como
as que estdo sendo divulgadas e em meio a uma debandada da sua
base parlamentar.”

Ver a tendéncia ¢ obrigagdo do colunista. A presidente Dilma
afirmou que seu erro foi ndo ter visto antecipadamente uma crise so-
bre a qual, segundo ela, ninguém alertou. Néo ¢ fato. Foram muitos
0S avisos.

Houve tantos fatos estranhos nos ultimos anos, que a memoria
pode apagar alguns. Um deles foi o escdndalo do Banco Paname-
ricano. A Caixa Econdmica comprou 49% da institui¢do por quase
R$ 800 milhdes, sob o argumento de que era preciso ampliar a pre-
senc¢a dos bancos publicos na economia. E descobriu-se depois que
o Panamericano estava quebrado, com um rombo que superava
R$ 4 bilhdes. Foi socorrido com o dinheiro do fundo criado para pro-
teger correntistas de banco. A compra foi no governo Lula, o socorro
foi dado ja na administragdo Dilma. Até hoje os entdo dirigentes da
Caixa nenhuma explicagdo deram sobre o erro que cometeram.

A ideia de reunir colunas desse tempo tdo tumultuado deriva
da convicg¢do de que o periodo é rico em li¢cdes. Os ultimos anos
mostraram que decisdes erradas podem ser corrigidas, e se nio fo-
rem, levam a derrocada econdmica. Os efeitos de um erro néo sio
imediatos, por isso ha tempo para o alerta e ha tempo para a corre-
¢do de rumos. A crise que infelicitou o pais e derrubou o governo
Dilma ensinou, da forma mais dolorosa, o que ndo pode ser feito:
ser leniente com a inflagdo num pais com passado de hiperinflagdo,
falsificar estatisticas contabeis para esconder rombo fiscal, usar os
bancos publicos ferindo a Lei de Responsabilidade Fiscal, mentir
sobre a realidade econdmica antes de uma elei¢do e revelar remédios
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amargos sO apds o fechamento das urnas. Esta é apenas uma parte
da lista dos erros que nos levaram a crise.

Antes de ser presidente, Dilma foi ministra das Minas e Energia
e depois ministra-chefe da Casa Civil. Nos dois cargos e como chefe
do governo controlou o setor elétrico com méo de ferro, alegando ser
especialista. Pois foi exatamente na energia que cometeu um de seus
piores erros de gestdo. Uma medida provisoria — a de namero 579
— reduziu as tarifas em 2013. Era boa a ideia de retirar alguns com-
ponentes do preco, como subsidios, que encareciam indevidamente
a conta de luz. Contudo, na formulagdo, o governo ndo ouviu o setor
nem a hidrologia. O pais estava entrando numa grave seca. N4o era
hora de incentivar o consumo. Quando as empresas comegaram a ter
prejuizo por comprar energia mais cara do que vendiam, no lugar de
corrigir o erro o governo mandou o Tesouro emprestar para as distri-
buidoras. Foram R$ 10 bilhdes para esconder o desequilibrio. Nao foi
suficiente. O governo entdo mandou que as empresas pegassem em-
préstimos bancarios, dando como garantia o compromisso da agéncia
reguladora de que elas poderiam cobrar o custo do consumidor a par-
tir de 2015. Por isso, quando escrevi que o preco da energia ia disparar
apos as eleicdes, ndo estava tendo uma premonicdo. Era a conclusio
mais simples dos fatos. E tudo foi feito para propaganda eleitoral. Ao
gravar o anuncio da queda dos pregos, Dilma tinha a seu lado ndo um
especialista em energia, € sim seu marqueteiro, Jodo Santana. Ele mes-
mo, o que depois seria preso por corrup¢do. Esse ato extemporianeo
de campanha, mais de dois anos antes das elei¢cdes, resultou na mais
grave crise das empresas de energia no pais e em um violento tarifago.
As tarifas saltaram logo apos as eleicdes. E o pais s6 ndo enfrentou
um problema de abastecimento tdo grave quanto o apagdo do governo
Fernando Henrique porque a recessdo derrubou o consumo.

Para aumentar a geragdo futura de energia, o governo petista
escolheu construir grandes hidrelétricas na Amazdnia. Belo Monte
foi emblematica. De novo Dilma desprezou todos os alertas de que
seria um mau negocio do ponto de vista energético, fiscal, financeiro
e ambiental. Era ainda ministra-chefe da Casa Civil, quando passou
por cima da resisténcia do Ibama ao projeto, para garantir que a li-
cenca ao empreendimento fosse dada, como se pode ver na primeira
coluna desta coletdnea. Belo Monte foi uma historia tdo cheia de



irregularidades, que s6 a Operagdo Lava-Jato, que investiga corrup-
¢do na Petrobras e no setor elétrico, explicou a persisténcia no erro:
ela foi concebida para ser também uma usina de dinheiro ilegal para
a campanha presidencial.

As operacdes de combate a corrupg¢do, especialmente a Lava-
-Jato, ndo foram a causa das crises politica ¢ econdmica do pais. Elas
se transformaram numa radiografia de como a corrupgéo tinha se
infiltrado nas decisGes de politica publica, na gestdo do Estado e
das estatais, durante os ultimos anos. Por serem reveladoras, ajudam
a apontar o caminho pelo qual podemos construir novos padroes
de relacionamento entre o governo e as empresas. A corrup¢io, no
entanto, enfraqueceu a Petrobras, paralisou grandes empreiteiras,
afetou as cadeias produtivas da construgdo civil e de 6leo e gas. A
turbuléncia foi parte da queda da atividade economica. Mas ¢ preci-
so ver a relacdo de causa e efeito na direcdo certa. Foi a corrupcio, e
ndo seu combate, que provocou efeitos nefastos.

E natural que quem esteja a frente de uma coluna que analisa,
critica e opina também enfrente criticas. Os assuntos sdo polémi-
cos e o debate, mais que saudavel, € necessario. Nos governos petis-
tas, no entanto, o ataque aos criticos deixou de ser parte do dialogo
democratico. Deixou de ser natural. Empresas estatais despejavam
anuncios em veiculos especializados em tentar desqualificar jorna-
listas que divergiam do governo.

Adianta pouco brigar com os fatos porque a verdade é teimosa
e aparece mesmo apos ser encoberta por malabarismos estatisticos
ou retoricos. Foi o que me levou a escrever, no fim de 2014, a coluna
que da nome a este livro, comentando que, logo apos as elei¢des, o
governo passou a admitir o que havia negado e a tomar decisdes que
garantira que nio tomaria. “A verdade ¢ teimosa. Ela pode ser es-
condida temporariamente, mas aparece sempre. O que deve ser dis-
cutido sdo os limites éticos de um governo disputando reeleicdo. Até
que ponto os 6rgdos publicos podem escamotear, esconder ou adiar
as verdades que os eleitores e contribuintes tém o direito de saber?
Isso poderia néo alterar o voto, mas certamente elevaria a qualidade
da democracia.”

As licoes desse periodo infeliz da economia brasileira encon-
tram também a politica. No inicio do primeiro mandato, a presidente
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demitiu sete ministros acusados de corrup¢io e terminou o primeiro
ano com alta popularidade. Depois abandonou esse caminho. Em ju-
nho de 2013 grandes manifestacdes de rua estouraram em Sio Paulo
demonstrando insatisfagdo generalizada com autoridades de todos os
niveis. Em 2015, os manifestantes voltaram as ruas em protestos con-
tra o governo Dilma e em apoio a LLava-Jato.

Em sua gestdo, Dilma néo fez o trabalho de relacionamento
com parlamentares que todo presidente deve fazer para convencé-los
da importancia dos projetos e dos rumos da administragdo. Ao mes-
mo tempo aceitou entregar 6rgdos para grupos politicos. Até aquele
que se revelou seu maior inimigo, o ex-deputado Eduardo Cunha,
teve poder delegado pela presidente sobre uma parte da Caixa Eco-
ndémica, onde foram descobertos casos de desvio de dinheiro publico.

Sua inabilidade politica podia ser vista no discurso de pos-
se do segundo mandato. Com o pais partido, apdés uma campanha
agressiva comandada por Jodo Santana, ela, no Congresso, nio teve
palavra unificadora. Acusou os adversarios politicos de serem culpa-
dos pelo enfraquecimento da Petrobras. Apesar de ter dito na cam-
panha que “ajuste fiscal é burrice”, na posse afirmou que “o primei-
ro passo’ era o “ajuste das contas publicas”. Ao invés de concilia¢io,
seu grupo politico quis conflito. Em mar¢o de 2015, foi revelado
um documento sem autoria definida, escrito na sua Assessoria de
Comunicagdo, que propunha uma reacio bélica pelos meios digitais
contra os divergentes. No documento, afirmava-se: “As a¢des das
paginas do governo e das forcas que apoiam Dilma precisam ser
melhor coordenadas. A guerrilha politica precisa ter muni¢do vin-
da de dentro do governo, mas para ser disparada por soldados fora
dele.” Quando comec¢ou o debate sobre o impeachment, sua reacio
foi transformar o PPalacio do Planalto num escritorio do partido.

A gestdo da politica econdmica produziu uma crise; a ma ad-
ministracdo da coalizdo politica gerou outra. Os dois tornados tive-
ram raizes em seus campos €, a0 se encontrarem, ampliaram a forga
devastadora de cada um. Quando a inflagcdo subiu e a recessdo se
aprofundou, a queda da popularidade foi rapida e drastica. Isso fez
com que os politicos da base quisessem se afastar da presidente.

Na gestdo do ministro Joaquim Levy, na Fazenda, o gover-
no tentou corrigir as distor¢des criadas no primeiro mandato, no
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entanto ndo teve apoio dos parlamentares governistas. O ministro
foi bombardeado, principalmente pelos petistas. Na coluna “E ago-
ra, Joaquim?”, de janeiro de 2015, resumi assim o dilema do entido
ministro: “O mais dificil em politica econdémica é ter que limpar os
erros feitos pela equipe anterior. O risco ¢é ficar com o peso do que
foi feito por outros e ndo permanecer no posto tempo suficiente para
colher novos frutos. Essa ¢ a ameacga que pesa sobre o ministro Joa-
quim Levy. As correcdes podem afundar mais a economia em um
primeiro momento. Havera o segundo momento?”” Ndo houve para
ele. Nem para a presidente, que acabou caindo pela soma de seus er-
ros. E esse ¢ o dilema que permanece para o governo Michel Temer.

O governo Temer come¢ou marcado pela ambiguidade. Havia
sido parte da administracdo que caia e prometia dar uma guinada
nas decisdes para superar a recessido e o rombo fiscal. Propos me-
didas insuficientes e enfrentou sucessivos abalos politicos. Com seis
meses no cargo havia perdido seis ministros, a maioria por dentincias
de corrupcdo. Crises econdmicas nunca desaparecem por magica.
Permaneceram no governo Temer.

A crise ndo acabou com a queda do governo Dilma porque
as revelagOes estarrecedoras da LLava-Jato aumentaram a intensidade
dos tremores de terra na politica e na economia, desde que a ope-
racdo comegou, em 2014. A ameaga de que ela pudesse ser abafada
depois da mudanca de governo néo se confirmou. Nio porque a nova
administracdo ndo quisesse, € sim porque o processo de combate a
corrup¢do no Brasil ganhara forga propria. A Lava-Jato continuou
sendo a inimiga comum de grupos politicos adversarios entre si.

O pior lado dessa crise ¢ adiar o futuro. O Brasil tem uma
lista interminavel de tarefas para preparar o pais para os enormes
desafios do século xx1. Muito do que o tempo atual pede, ou pedira,
dos paises, nds temos. Esse foi o tema ao qual me dediquei por qua-
tro anos para escrever o livro Historia do futuro, langcado em 2015.
No capitulo sobre economia, tratei da crise imediata: “Peco, leitora
e leitor, um pouco de paciéncia. Sei que quem veio a este livro foi
para pensar o futuro e ndo a conjuntura. No entanto, &€ impossivel
fingir que nio existe um pantano no curto prazo. E ¢é ele que nos
preocupa agora. Virou passagem obrigatéria, antes de retomar o
caminho. A vitéria sobre a hiperinflagdo foi o marco do novo Brasil.
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Nos ultimos anos, retrocedemos e esses erros ameac¢am a juventude,
a quem o futuro pertence.”

Adiar ndo ¢é revogar. Os erros que levaram a crise econdmi-
ca fizeram mais este mal ao Brasil: atrasaram a preparacio para o
futuro em um pais que permanece tendo as vantagens que tem. E
o maior do mundo em biodiversidade, tem terra suficiente para do-
brar a producido de alimentos sem desmatar, tem o maior potencial
de produgéio de energia de baixo carbono por quildmetro quadrado,
tem uma populacdo de tamanho ideal, nem pequena que seja um
limitador, nem grande demais que seja um peso. Em pouco mais de
trés décadas, o Brasil fez a redemocratizacio, venceu a hiperinflacio,
reduziu a pobreza e esta combatendo, de forma corajosa, a corrup-
¢do. Na economia, a agenda da modernizagio foi interrompida, mas
podemos retoma-Ia.

Alice, no classico de Lewis Carroll, pergunta ao gato de Che-
shire: “Podes dizer-me o que devo fazer para sair daqui?” Essa per-
gunta temos feito com frequéncia nos ultimos anos. Queremos sair
da recessdo, da inflagdo, do desemprego, da crise. Como sair daqui?
O gato responde: “Depende muito de para onde queres ir.” E a es-
colha de Alice que esta diante de nés. Aprendemos, da forma mais
dura, que nfo vale a pena contrariar a verdade. Ela ¢ teimosa.
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Né&o ha governo que pare de pé quando o governan-
—— provoca uma grave crise econdmica. Nos ultimos——
anos, o Brasil enfrentou uma recesséo severa, com
um rombo inédito nas contas publicas e aumento do
desemprego, levando ao impeachment da presidente
Dilma Rousseff. Para a jornalista Miriam Leitdo, ndo
houve surpresa, pois o governo fechou os ouvidos
a todos os alertas. Neste livro, encontram-se 118 tex-
tos produzidos desde 2010 que demonstram que néao
adianta brigar com os fatos. A verdade é teimosa e
aparece mesmo depois de ser encoberta por malaba-
rismos estatisticos ou retéricos. Miriam joga luz sobre
o passado recente, sem perder a esperanga no futuro.
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