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RESUMO

O Brasil entrou em recessao no segundo trimestre de 2014, com aspectos politicos
e econdmico. Depois de apresentar um ligeiro crescimento em 2014 (crescimento real do
PIB de 0,5%), em 2015 houve uma contragdo, em termos reais, de 3,8%, e de 3,6% em
2016. Diante do exposto, um dos grandes debates na economia brasileira nos ultimos
anos foi sobre as causas que levaram o pais a uma das piores recessdes de sua historia.
Uma parte credita mais a fatores internos (principalmente derivados da chamada “Nova
Matriz Macroecondémica” do governo Dilma). Outra parte credita que fatores externos
também tiveram contribuicdo relevante para essa desaceleracdo da economia. Dessa
forma, o objetivo desta monografia é analisar por meio de pesquisas bibliograficas e
analises dos dados macroeconémicos as causas da recessdo brasileira no periodo (2011-
2014) e seus efeitos até o ano de 2018. O resultado foi que as medidas de contragao
fiscal e monetaria no primeiro mandato da presidente Dilma, em particular a forte
contracdo dos investimentos publicos, foram a causa fundamental da desaceleragao
econdmica no periodo de (2011-2014). E na recessao que tem inicio em 2015, atribui-se
ao papel fundamental ao forte ajuste fiscal, além da elevagdo da taxa de juros pela

politica monetéaria nos ultimos anos.

Palavras-chave: Recessao, Causas, Medidas, Politicas, Governo, Efeitos.



INTRODUGCAO

A economia brasileira ap6s um periodo de expansao (2004-2013), em que a taxa
de crescimento média foi de 4,0% a.a., acompanhado por um processo de melhoria na
distribuicdo de renda. E a partir do segundo trimestre de 2014 a taxa de crescimento
contrai abruptamente, vindo a sofrer uma forte e prolongada recessédo em (2014-2016),
com uma taxa de crescimento do PIB média negativa em 3,7%, acompanhado de uma
piora em varios indicadores sociais.

O Brasil entrou em recessao desde o segundo trimestre de 2014 que durou até o
quarto trimestre de 2016. Depois de apresentar um ligeiro crescimento em 2014
(crescimento real do PIB de 0,5%), em 2015 houve uma contragdo, em termos reais, de
3,8%, e de 3,6% em 2016. A ultima vez em que o pais apresentou dois anos seguidos de
crescimento real negativo do PIB foi em (1930-1931), segundo a série histérica do
Ipeadata. Diante desse quadro, um dos debates na economia brasileira atualmente é
sobre os motivos dessa desaceleracao recente do crescimento brasileiro.

A crise foi acompanhada e intensificada por uma crise politica, que resultou em
protestos contra o governo por todo o pais, por isso dividir a andlise sobre a crise
econdmica em crise politica e crise econdbmica. Por um lado, afirma-se que fatores
internos (principalmente derivados da chamada “Nova Matriz Macroecondmica” dos
governos Lula e Dilma) foram os principais responsaveis. Por outro lado, acredita-se que
fatores externos também contribuiram de forma relevante para essa desaceleragcéo da
economia

O objetivo deste artigo € analisar por meio de pesquisas bibliograficas e analises
dos dados macroecondmicos as causas da recessao brasileira no periodo (2011-2014) e
seus efeitos até o ano de 2018. O resultado foi que as medidas de contragao fiscal e
monetaria no primeiro mandato da presidente Dilma, em particular a forte contragao dos
investimentos publicos, foram a causa fundamental da desaceleragdo econdémica no
periodo de (2011-2014). E na recessao que tem inicio em 2015, atribui-se ao papel
fundamental ao forte ajuste fiscal, além da elevagao da taxa de juros pelo banco central.

A monografia esta dividida em trés capitulos, além da introdugao e da concluséo. O
primeiro capitulo sera analisado as principais politicas feitas no periodo do governo Dilma,
e no segundo capitulo sobre os efeitos da crise econémica brasileira no periodo (2011-
2014) nos anos atuais, e no terceiro capitulo sera apontadas as diferentes visdes sobre as

causas da crise econémica brasileira e por ultimo a concluséao.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Crise_pol%C3%ADtica_no_Brasil_desde_2014
https://pt.wikipedia.org/wiki/Protestos_contra_o_Governo_Dilma_Rousseff

CAPIiTULO 1 — ANALISE DO GOVERNO DILMA (2011-2014)

Sera empregado para analise do periodo do primeiro governo Dilma como objetos

de discussao as principais politicas feitas no periodo.
POLITICAS DO GOVERNO DILMA (2011-2014)

O primeiro mandato da presidente Dilma Rousseff iniciou-se em 2011 com uma
conjuntura macroeconémica desfavoravel, herdada do governo anterior: taxa de juros
elevada e taxa de cambio altamente apreciada. Além disso, no cenario internacional, apos
a melhora depois da crise financeira global de 2008, a situagédo voltou a se deteriorar,
devido a fraca recuperagdo da economia americana e a grave crise do euro. Com tais
empecilhos, os paises desenvolvidos passaram a apresentar taxas de crescimento muito
baixas, diminuindo a demanda pelos bens exportados pelo Brasil. A presidente também
nao pdde mais contar com aumento dos pregos das commodities exportadas, que havia
beneficiado bastante seu antecessor.

Aspectos da politica macroeconémica foram sendo alterados com alta frequéncia,
como exemplificam as sucessivas mudancas nas regras para fluxos de capitais
estrangeiros, bem como no regime tributario aplicado a certos setores, sem que as
autoridades tenham exibido muita preocupacao sobre os efeitos que tais mudancas
poderiam ter sobre o grau de incerteza e 0 ambiente de negocios prevalecente na
economia. Os anos de 2011 a 2014 marcam o inicio de uma fase de desaceleracido da

economia brasileira, a despeito da aparente mudanga do modelo da politica econémica.
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Grafico 1 - PIB Variagao Anual (%) - (2004 - 2014)
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Fonte: IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia Estatistica). Elaboragao Prépria.

Apos crescer 7,6% em 2010, a economia brasileira cresceu 3,9% em 2011 e
somente 1,8% em 2012. O crescimento seguiu de forma modesta para 2,7% em 2013,
mas a economia entrou em recessao técnica em 2014 com dois trimestres consecutivos
de crescimento negativo, e cresceu somente 0,1% naquele ano. A média do crescimento
do PIB no periodo (2004-2010) foi de 4,4%, levemente maior do que a observada no
periodo (1995-2003). No entanto, a taxa média de crescimento no periodo (2011-2014)
caiu consideravelmente para 2,1%.

No periodo (2004-2010), apdés a melhora nas condigbes externas e o alivio da
restricdo externa, o governo gradualmente assumiu a responsabilidade de gerar
crescimento econdmico diretamente por meio do aumento da demanda agregada através
de medidas que aumentaram o0 consumo em massa, e através de um grande aumento do
investimento publico. As ultimas medidas também foram determinantes para comecar a
corrigir as deficiéncias de infraestrutura graves do Brasil.

As politicas nos anos de (2011-2014) apresenta alguns problemas, em primeiro
lugar, o governo decidiu diminuir o0 seu papel no investimento publico nos setores que tém
externalidades logisticas e cruciais. Esses setores, como energia e infraestrutura, em
menor medida, também ajudam a sustentar a demanda agregada. Em segundo lugar, o
grande alivio tributario para as empresas ndo expandiu a demanda agregada porque o
investimento privado, de maneira ndo surpreendente, nao respondeu a essas medidas. E
em terceiro porque as isengdes fiscais, em conjunto com a desaceleragdo econémica,
reduziram consideravelmente a evolugao das receitas tributarias, o superavit primario caiu

em 2013 e tornou-se negativo em 2014. Essa combinacdo de menor crescimento dos
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gastos do governo e transferéncias e o fato de que a maior parte das isengdes fiscais foi
dada a empresas que ndo aumentaram suas despesas de investimento significou que a
politica fiscal de (2011-2014) foi menos expansionista do que em (2004-2010). Isto
ocorreu apesar do fato de que o superavit primario médio no periodo mais recente foi de
1,7%, muito menor do que os 3,2% da média de superavit primario do periodo anterior,
mesmo quando incluida a queda acentuada do superavit primario e das receitas durante o
ano da crise de 2009.

A mudancga na orientacao da politica macroeconémica desde 2011 foi a principal
causa da reversao progressiva dos dois primeiros dos trés fatores acima mencionados,
que geraram o rapido crescimento puxado pela demanda da economia brasileira até
2010. E o consequente menor crescimento do mercado interno naturalmente fez o
processo acelerador trabalhar no sentido inverso, com uma queda acentuada da taxa de
crescimento do investimento privado induzido, numa tentativa de ajustar a criagcdo de
nova capacidade produtiva para se adaptar a nova tendéncia muito menor de crescimento

do mercado apo6s 2011.

POLITICA FISCAL:

A politica fiscal, em especial, diante de uma crise econdmica, € objeto de intenso
debate na teoria econdmica. No Brasil, ha duas vertentes opostas sobre o papel da

politica fiscal no governo Dilma. De acordo com Teixeira e Dweck (2017):

“(...) demonstram as duas vertentes e especificam cada uma. A primeira
delas, que podemos chamar de a tese da “gastanga”, defende que o descontrole
fiscal teve papel fundamental para explicar a desaceleracdo e a crise. O
argumento € que o aumento de gastos publicos teria sido elemento caracteristico
da politica econdmica do governo Dilma, levando a um aumento da divida publica

e a crise fiscal, da qual decorreria a crise econémica.”

Nessa interpretacao € a crise fiscal que leva a retragao do crescimento. A segunda
vertente defende o oposto: decisdes equivocadas de politica fiscal do governo Dilma,
influenciadas por ideias ortodoxas dentro do governo, levaram a redugcado de gastos e,
principalmente, de investimentos publicos, retirando um impulso fundamental ao modelo
de crescimento econdémico impulsionado pela demanda que havia sido implantado ainda
no governo Lula. Nessa visao, a crise fiscal € que foi consequéncia da crise econémica,
cuja raiz esta na guinada ortodoxa da politica fiscal.

Entre 2010 e 2014, o governo apostou na chamada “Nova Matriz

Macroeconbmica”, uma mudanga na politica econbmica (reducdo da Selic e
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desvalorizagdo cambial) somada as isengdes fiscais seria suficiente para impulsionar
conjuntamente oferta e demanda agregada de bens. A presidente continuou com as
politicas sociais e reduziu as metas de superavit primario do setor publico consolidado. As
‘metas cheias” foram fixadas em 3,3% do PIB para 2011 e 3,1% para os anos (2012-
2014).

As principais medidas de desoneracédo fiscal estavam integradas ao Plano Brasil
Maior (PBM), langado em agosto de 2011. Dentre elas podem ser citadas: reduc¢ao do IPI
sobre bens de investimento; instituicdo do Reintegra (Regime Especial de Reintegragao
de Valores Tributarios para as Empresas Exportadoras), que permite a devolugéo as
empresas de até 3% das receitas de exportacao; redugao gradual do prazo de devolugao
de créditos referentes ao PIS-Pasep/COFINS sobre bens de capital; ampliacdo do
Simples Nacional; desoneragao da folha de pagamento de setores intensivos em mao de
obra (confecgbes, méveis, calgados, softwares).

De acordo com Gentill e Hermann (2015) as principais politicas que podemos citar
foram: a) as destinadas a elevar a renda disponivel das camadas de renda média e baixa;
b) a reducdo do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl) para maquinas e
equipamentos de setores selecionados, visando reduzir o custo do capital produtivo; c)
desoneragdes do IPI, voltadas para o aumento da competitividade das empresas
nacionais, como as do regime automotivo, assim como os incentivos a industria de
eletrodomésticos e a industria da construgdo civil, via reducdo da tributagdo sobre o
material de construgao; e, d) a desoneragao da folha de pagamentos, esta provavelmente
a de mais longo alcance, que atingiu varios setores produtivos e de servigos. Sob esse
sistema, aqueles com garantia de renda fixa, como aposentados ou com trabalho no setor
formal (principalmente no setor publico, mas também do setor privado) desfrutaram de
taxas de juros reduzidas porque os bancos foram capazes de deduzir automaticamente os
pagamentos obrigatorios de beneficios de aposentadoria ou de salarios. O governo
continuou a expandir os gastos publicos e, em consequéncia, o resultado fiscal primario
caiu de 1,7% do PIB em 2013 para -0,6% do PIB em 2014.

13



Tabela 1- Dados Fiscais (%PIB) - (2011 — 2014)

Resultado Servigco da Resultado Divida Divida
Ano Primario Divida Nominal Liquida Bruta
2011 2,9 5,4 2,5 34,5 51,3
2012 2,2 4,5 2,3 32,2 53,8
2013 1,7 4,7 3 30,7 51,5
2014 -0,6 55 6,1 32,7 56,3

Fonte: IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia Estatistica). Elaboragao Propria.
O governo se empenhou em conter a expansdo do gasto publico, especialmente

em investimento. Segundo a tabela o resultado primario no periodo se torna negativo,
saindo de 2,9% e -0,6% em 2014, mostrando o déficit fiscal instaurado no periodo. De
acordo com Gobetti (2015) e Gobetti e Orair (2010), em um estudo de dados do periodo
(2002-2014), apontam que o gasto publico contém uma caracteristica essencial para o
crescimento econdmico. O custeio do governo central € quase totalmente explicado por
programas nas areas de saude e de educagao, a maior parte desta expansédo ocorreu
justamente nos anos de 2013 e 2014, durante o governo Dilma Rousseff, em programas
como Saude da Familia, Mais Médicos e Ciéncia sem Fronteira.

O investimento publico assumiu um comportamento variado, com retragdo e
expansao em anos alternados, resultando numa queda brutal da taxa média de
crescimento, para 0,7% a.a. entre (2011-14). Apenas em 2014 o investimento publico
federal mostra expansao significativa, de 16,6%, no ano de eleicdes e de obras
importantes para eventos internacionais sediados no Brasil — a Copa do Mundo em 2014
e as Olimpiadas de 2016. Como podemos ver na tabela abaixo o consumo do governo
caindo apo6s 2012, e os efeitos das politicas fiscais na FBK (Formacgao Bruta do Capital),
passando de 6,6% em 2011 e -4,4% em 2014.
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Tabela 2 - Crescimento Real do PIB por Componente da Demanda Agregada (2011-

2014)
Crescimento Real (a.a%)

Periodo Consumo . .

— FBCF Exportacao Importagao PIB
Familia Governo

2011 4,8 2,2 6,6 4,8 9,4 3,9
2012 3,9 3,2 -0,6 0,5 0,7 1,8
2013 29 2,2 6,1 2,1 7,6 2,7
2014 0,9 1,3 -4.4 -1,1 -1 0,1
2011-14 3,1 2,2 1,8 1,6 4.1 2,1

Fonte: IBGE (Instituto Brasileiro Geografia e Estatistica). Elaboragao Prépria.

No periodo (2011-2014) transferiu partes importantes do investimento publico a
empresas privadas, através de leildes de concessdes para a oferta de infraestrutura e até
mesmo na area de saude. Uma das caracteristicas da politica fiscal nos ultimos anos,
mas de todo o periodo (2004-2014), estd no aumento significativo das transferéncias de
renda. As taxas de investimento cairam ainda mais no comego do segundo governo Dilma
Rousseff, devido a politica contracionista do ajuste fiscal e para agravar ainda mais a
situagcdo, a Petrobras que ja foi a maior empresa brasileira, investiu menos nos préximos
anos. O Plano de Negocios e Gestdo (2015-2019) prevé US$ 130,3 bilhdes em
investimentos — uma reducédo de 37% na comparagdo com o plano anterior, de 2014 a
2018. Menores investimentos da Petrobras significam menores investimentos em toda a
cadeia produtiva.

De acordo com o Ministério da Fazenda as despesas com previdéncia e
assisténcia social cresceram quase continuamente no periodo, passando de 8,1% do PIB
no triénio (2004-2006) para 9,4% no periodo (2011-2014), chegando a 10,0% em 2014. O
gasto com transferéncias previdenciarias e assistenciais foi fortemente impulsionado por
trés fatores: a politica de aumento real do salario minimo, o qual serve de piso aos
beneficios; o crescimento do numero de beneficiarios, que decorreu da forte expansao do
emprego formal; e, a extensao das politicas de combate a pobreza a um maior numero de
familias.

A politica tributaria tem sido marcada por uma tendéncia de aumento da carga
tributaria. Os Relatdérios de Carga Tributaria da Receita Federal mostram que a estrutura
de tributos do governo central se manteve praticamente estabilizada no patamar de 25%
do PIB ao longo do periodo (2003-2013). E como podemos ver na tabela houve um
crescimento do arrecadamento dos impostos no periodo 2011-2014, onde incidem mais

de 50% em consumo. O crescimento do consumo privado se recuperou ligeiramente até
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meados de 2013, mas ainda assim cresceu muito mais lentamente do que a média do
periodo (2004-2010). Em meados de 2013, o Banco Central mais uma vez mudou o rumo
da politica monetaria. A taxa de crescimento do consumo foi mais uma vez reduzida até o
final de 2014, quando o consumo privado expandiu apenas 0.9%.

Segundo Marconi (2015) o governo nédo se preocupou com o equilibrio fiscal
impossibilitando a desvalorizacdo de nossa moeda e tentou compensar essa
impossibilidade com politicas setoriais ineficazes. A demanda interna foi atendida com
produtos importados, mais baratos em fungao da valorizacdo. O nivel da atividade caiu, a
arrecadacdo e a situacao fiscal pioraram, bem como a confianca dos empresarios no
cenario macroecondmico e politico, que nesse caso pioraria com uma nova elevacao dos
gastos publicos e desestimularia ainda mais o investimento.

De acordo com Lavinas (2014) a elevada carga tributaria que onera a populagao de
baixa renda, aliada a restricao da oferta de servigcos publicos ndo mercantilizados, reduz,
ou mesmo anula, a eficacia do gasto social para a redugcédo da desigualdade. Os
indicadores de desigualdade social mostram reduzido avango, ou mesmo estagnacgao, no
periodo pdés 2011. Diante do perfil da politica fiscal do Governo Dilma, ndo € de se
surpreender que a taxa de investimento agregado no periodo (2011-2014) n&o tenha
recuperado o dinamismo da fase (2004-2010). Apesar da desoneragdo da carga
tributaria, o investimento privado nao reagiu favoravelmente, exposto que esteve a muitas
influéncias adversas, como as expectativas de continuidade da tendéncia de contracéo da
demanda externa, a continua perda de competitividade da produgdo nacional, a
desaceleragdo do consumo das familias, as limitagdes dos investimentos publicos em
infraestrutura produtiva, a alta das tarifas de servigos publicos e as instabilidades na taxa
de cambio e juros.

A politica fiscal do governo Dilma Rousseff contribuiu para uma desaceleragéo do
consumo das familias, que vinha sendo estimulado pela expansédo do crédito a pessoa
fisica (especialmente através do crédito consignado) e dos programas sociais de
transferéncias de renda. A reducdo nos gastos do governo com investimento e com
beneficios assistenciais reduziu o efeito expansivo sobre a renda das familias, essa
desaceleracao limitou o efeito multiplicador do gasto publico, reduzindo diretamente o
consumo autofinanciado (de bens nao duraveis) apoiado no endividamento. Com isso
conclui-se que prevaleceram influéncias negativas sobre as estimativas de rentabilidade
do investimento privado, onde n&o poderiam ser compensadas com desoneragoes

tributarias e com o investimento publico em desaceleragéao.
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POLITICA MONETARIA

Passa-se por multiplas discussdes acerca da condug¢do da politica de juros no
periodo. A trajetdria da taxa de juros (Selic) para o periodo analisado (2011-2014),
gquando examinada em particular, € bastante controversa, o que reforca a falta de
consenso. O BCB (Banco Central do Brasil), a partir do segundo trimestre de 2011, da
inicio a um movimento continuo da Selic até alcancgar 7,25% no ano de 2012. E em 2013
inicia-se reversao nao tdo gradual, e em 2014 aumentando a patamares maiores que em
2011.

Tabela 3 - Dados da Inflagao e Metas - (2011-2014)

Ano Meta (%) Banda (p.p) Intervalo IPCA efetivo
2011 4,5 2 25-65 6,5
2012 4,5 2 25-65 5,84
2013 4,5 2 25-65 5,91
2014 4,5 2 25-65 6,41

Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragao Prépria.

A necessidade de se ajustar a Selic, revertendo o ciclo anterior, foi se tornando
mais clara ao longo do segundo semestre de 2012. O préprio Banco Central comegou a
alertar para tal situagdo no comunicado da reunido de janeiro de 2013, reforgou a
sinalizagao na reunido seguinte e finalmente comecgou a elevar a Selic a partir de abril, em
processo ainda nao concluido. Uma forma natural de se avaliar o resultado da politica
monetaria, sob o regime de metas, é a capacidade de ancorar as expectativas de inflagéo.
Sob esse critério, fica claro um enfraquecimento da ancoragem das expectativas a partir
de 2011. O governo decidiu reduzir o ritmo de crescimento da demanda agregada por
meio de mudancgas nas politicas monetaria e fiscal. Por exemplo, o Banco Central inicia
um ciclo de aumento da taxa basica de juros apos abril de 2010, que dura até julho de
2011, aumentando a taxa Selic nominal de 8,75% para 12,5%. Esse aumento da taxa
basica e as politicas “macro prudenciais” — que reduzem o crescimento do crédito, de
certa forma contribuiram para o fim do boom do consumo privado (especialmente dos
bens duraveis). O Consumo privado desacelera fortemente até meados de 2012 como

resultado dessas medidas.
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Grafico 2 - Taxa de Juros Variagao Anual (%) - (2004-2014)
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Fonte: IPEADATA. Elaboragao Propria.

Esperava-se que taxas de juros mais baixas, em combinagdo com desoneragdes
fiscais e outros incentivos de mercado levariam ao crescimento do setor privado:
estimulando o investimento privado e o crescimento puxado pelas exportacbes, uma vez
que a taxa de juros mais baixa levaria também a um cambio mais desvalorizado. Além de
baixar as taxas de juros reais, foram tomadas muitas medidas para aumentar a
disponibilidade de crédito bancario, e melhorar o acesso ao crédito para as familias mais
pobres.

As taxas de juros reais de algumas das linhas de crédito mais baratas (crédito
consignado e crédito para comprar carros) foram de em média 24,5% de 2004 a 2010,
enquanto a renda disponivel real cresceu em torno de 5% ao ano no mesmo periodo. Ao
mesmo tempo, houve uma clara tendéncia para uma redugao da diferenca entre a taxa de
juros e a de crescimento da renda disponivel dentro desse mesmo periodo. O Banco
Central comeca um ciclo de aumento na taxa de juros em apés fevereiro de 2010 que
dura até agosto de 2011, aumentando a taxa basica nominal de juros de 8,5% para
12,5%. Os aumentos das taxas de juro nominais e as medidas macro prudenciais
ajudaram em certa medida a acabar com o boom de consumo (especialmente de bens
duraveis) e contribuiu para um aumento da taxa de inadimpléncia.

Mesmo assim, essas medidas foram consideradas um sucesso por todos e s6
comegaram a ser revertidas no final de 2011, quando o Banco Central finalmente
percebeu a extensdo e a gravidade da desaceleragdo em curso na economia brasileira.

Neste momento, o Banco Central reverteu novamente a direcdo da politica monetaria. O
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BCB rapidamente reduziu a taxa de juros nominal basica e tomou outras medidas de

crédito e fiscais para tentar estimular o consumo privado novamente.

Grafico 3 — Taxa de Inflagao Variagao Anual (%) — (2004-2014)
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Fonte: IPEADATA. Elaboragao Prépria.

A contencéo da inflagdo tem sido apontada como o principal desafio deste inicio de
governo Dilma. O indice Nacional de Precos ao Consumidor (IPCA), utilizado como
referéncia para a politica monetaria, tem apresentado trajetoria ascendente desde agosto
de 2010. Em margo de 2010, o indice encontrava-se em 6,30% no acumulado de 12
meses, acima do centro da meta de inflagdo (de 4,5% ao ano), proximo ao teto de 6,5%.
Dentre os determinantes da elevacdo dos indices de prego temos fatores como: o
aumento dos precos dos alimentos “in natura” e os reajustes nas tarifas escolares e no
transporte publico, bem como externos, manifestados na elevacdo dos precos das
commodities. Entretanto, também ha interferéncia da demanda interna aquecida, atestada
pela alta dos pregos dos servigcos e dos salarios.

O resultado almejado acabou nao se materializando. A inflagao de fato iniciou uma
trajetéria de queda a partir de setembro de 2011 (quando havia atingido um maximo local
de 7,31%), gragas ao aperto monetario implementado anteriormente, bem como a
apreciagao do real ocorrida até meados de 2011, atingindo um piso de 4,92% em junho
de 2012, mas voltou a subir, terminando o ano em 5,84%, sem jamais atingir 4,5%. Em
seguida, mostrarei o desempenho de cada setor.

Segundo Norberto Martins (2017) o primeiro governo da presidenta Dilma Rousseff
(2011-2014):
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“(...) € um marco para a politica monetaria brasileira, pois nele houve um “ensaio
de ruptura” quanto a esta caracteristica histérica: a taxa basica de juros, apds
sucessivas rodadas de diminuicdo pelo BCB, atingiu o patamar mais baixo da
histéria econdmica recente do pais (7,25% ao ano), que, durante certo periodo de
tempo, figurou entre as economias com taxas reais de juros consideradas
“normais” (na casa de 2% a.a.). Este “ensaio” gerou as mais diversas reagdes dos
economistas brasileiros. Alguns advogaram que o regime de metas de inflagado, a
sistematica que o BCB segue desde 1999 para operar a politica monetaria, havia
sido abandonado. O BCB havia se tornado leniente com a inflagdo. Outros viram,
finalmente, uma tentativa deliberada do governo em romper com a acumulagao
rentista e favorecer a acumulag¢ao produtiva no pais. Ainda, houve quem tratasse
a questao com mais cautela, enxergando uma leve flexibilizagdo.”

Singer (2015) destaca que:

“(...) se do angulo programatico ha continuidade entre Lula e Dilma, do
ponto de vista politico ocorre mudanga relevante”. Segundo o autor, esta mudanca
diz respeito a opgao por confrontar a chamada coalizdo “rentista”, que unifica a
classe média tradicional e o capital financeiro, e aderir a uma agenda particular da
coalizdo “produtivista”, composta por empresarios industriais associados a fragédo
organizada da classe trabalhadora. Lula teria optado por arbitrar ganhos para as
duas coalizbes, ora favorecendo uma, ora outra. Dilma teria favorecido
exclusivamente a coalizdo produtivista, cuja “meta primordial seria acelerar o ritmo
de crescimento por meio de uma intervencdo do Estado que levasse a
industrializagao”.

A pressado de empresarios sobre o governo Dilma para instituir uma agenda mais
favoravel a lucratividade da industria passava centralmente pela politica monetaria por ao
menos duas razdes. A primeira delas foi a necessidade de desvalorizar a taxa de cambio
e, assim, favorecer a competitividade internacional da industria nacional, dependia da
politica de juros do BCB, que afeta diretamente o comportamento dos fluxos de capitais
para o pais e, assim, o nivel e a volatilidade da taxa de cambio, também contribuiriam
para este resultado as medidas de controle de capitais editadas através do imposto sobre
operagdes financeiras cobrado nas transagdes cambiais. A segunda estaria ligada ao
barateamento do custo do crédito a partir da esperada reducéo das taxas cobradas em
empréstimos derivada da reducao do custo de captagao das instituigdes financeiras — nao
a toa, para garantir esta reducao, posteriormente o governo fez com que os bancos
publicos reduzissem os spreads nas operagdes de crédito e ampliassem a competi¢cao no
mercado bancario.

Nos primeiros seis meses da gestdo de Tombini prevaleceu a continuidade da
politica monetaria de Meirelles, nos meses seguintes prevaleceu outra caracteristica: a

menor “severidade” quanto a taxa de juros e a operagdo do regime de metas para
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inflagdo. Isso, por si sO, constituiu uma ruptura em relagéo ao padréo anterior: ainda que o
modelo ndo tenha mudado, seus parametros foram alterados. Para conter o crescimento
da demanda agregada, o governo anunciou um pacote de medidas que atuariam,
principalmente, através de restricbes ao crédito. Para tanto, foram tomadas providéncias
como o aumento do montante de depdsitos compulsorios, tanto a vista quanto a prazo
(que haviam sido reduzidos durante a crise de (2008/2009), e a elevagdo do Fator de
Ponderagéo de Risco (FPR), de 100% para 150% nas operagdes de crédito com prazos
superiores a 24 meses, com contencdo do crédito prevista em R$ 61 bilhdes para 2011.
De acordo com o IBGE, as vendas de automéveis tiveram recuo de -7,2% em janeiro
2011 na comparagado com dezembro de 2010, e de -1,1% em fevereiro na comparagao
com janeiro, descontados os efeitos sazonais. A carteira de crédito para aquisigdo de
veiculos em fevereiro estava no mesmo patamar de dezembro, quando atingiu R$ 188,6
bilhdes, indicando que n&o houve expansao deste tipo de financiamento. O crédito
imobiliario para o programa “Minha Casa Minha Vida” também experimentou redugéo
acentuada. Como o total de recursos tomados em 2010 superou a meta, houve
paralisagdo na tomada de novos empréstimos no inicio de 2011. A adigdo das medidas
macro prudenciais elevou a complexidade do arcabougo de gestdo da politica monetaria,
ja que os canais de transmissao desta politica — em particular o canal do crédito — seriam
diretamente afetados por aquelas medidas. Isso s6 adiciona forga a hipotese de que
houve uma mudanga na gestdo monetaria, antes pautada na manipulagéo das taxas de
juros.

De acordo com Norberto Martins (2017):

“é importante ndo responsabilizar exclusivamente o BCB pelo regresso ao
conservadorismo na gestdo monetaria: se o governo teve influéncia, ainda que
parcial, no que chamamos de “ruptura”, também o teve na restauracgéo da rigidez.
A via direta pela qual a administragdo de Dilma poderia influenciar a gestéo
monetaria era o momento de definicio das metas para inflacdo a serem
perseguidas pelo BCB. Na institucionalidade do regime, o proponente destas

metas € o Ministro da Fazenda.”

A experiéncia de ruptura na rigidez da politica monetaria durou algo entre um ano e
meio e dois anos. Em meados de 2013, o BCB inicia um novo periodo de elevagao das
taxas de juros, que se consolida no segundo semestre. Muda também seu discurso em
relacdo ao comportamento da inflagcdo e das expectativas e ao regime. Entre abril de
2013 e abril de 2014 a taxa Selic é elevada sistematicamente, saindo de 7,25% a.a. para
11,0%. Com a nova politica, o Brasil retomou ao topo do ranking internacional de taxas de

juros: salta do 16° lugar antes do inicio da subida dos juros para o 6° lugar (junto com
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Belize) em termos de taxas nominais em abril de 2014, segundo dados do Fundo
Monetario Internacional (para 64 paises).

Com algumas incertezas em relagdo ao futuro, a continuidade da elevagado dos
investimentos, sobretudo das firmas industriais, sofre algumas mudangas. A industria de
transformacdo tem perdido a competitividade decorrente da valorizagdo cambial. Os
aumentos dos custos internos, sobretudo dos salarios, pioram a situacdo, uma vez que a
concorréncia imposta pelos produtos importados dificulta o repasse de custos para os
consumidores e comprime as margens de lucro. Ressalte-se que o0s ganhos de
produtividade decorrentes dos investimentos em capital sdo muitas vezes anulados por
ineficiéncias advindas do setor publico, como € o caso da infraestrutura deficiente, da
elevada carga tributaria, dos custos trabalhistas e da burocracia. A diminuicdo destes
custos demandaria reformas importantes (fiscal, tributaria, trabalhista e previdenciaria).

A rigidez na gestdo monetaria, ligado nas elevadas taxas de juros praticadas pelo
banco central, € uma caracteristica da economia brasileira desde a estabilizagdo do Plano
Real. A politica monetaria nos governos de Dilma Rousseff ndo se comportou de forma
regular. Em um primeiro e breve momento, a continuidade em relacéo a gestao anterior,
de Meirelles, deu o tom, e em seguida houve um ensaio de “ruptura”, com a taxa de juros
brasileira atingindo seu piso histérico e convergindo, em termos reais, para as taxas
internacionais. Nao passou de um ensaio, pois a duragao desta politica foi breve. Ja em
2013 é revertida e, em sequéncia, a rigidez é restaurada.

De acordo com Araujo (2016):

“ndo houve agdes que permitem sequer uma flexibilizagdo do regime de
metas de inflagdo. Os Ministros da Fazenda e Planejamento também néo
operaram neste sentido, ja que mantiveram metas irreais, baixas para a inflacado a
ser perseguida pelo BCB e, fechada a janela, forgaram-no a voltar a operar
segundo os ditames do conservadorismo. T&o logo a inflagdo acenou novamente
— como seria de se esperar num cenario em que o cambio estava se
desvalorizando — o BCB retomou a elevagéo da taxa de juros e sua manutencao
em patamares elevados na comparacéo internacional.”

POLITICA INDUSTRIAL:

No primeiro governo Dilma foi langado o PBM (Plano Brasil Maior), que
estabeleceu a politica industrial, tecnologica, de servicos e de comeércio exterior para o
periodo (2011-2014), dando continuidade as politicas anteriores (PITCE e PDP). Para
Almeida (2011), o langamento do PBM foi oportuno, pois o setor industrial ndo vivia um
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bom momento: a industria brasileira ndo crescia desde o auge anterior a crise de 2008 e,
na média dos ultimos trés anos, ela virtualmente ndo havia saido do lugar. Ademais, havia
a valorizagcado do real (que derrubava a competitividade nacional) e a intensificagcdo da
concorréncia mundial por mercados dinamicos como o brasileiro. Assim, os desafios para
a economia brasileira e para a politica industrial a partir de 2011 eram bem mais
complexos. Com o PBM, o governo demonstrou que atribuia papel decisivo ao setor
industrial na promocédo do desenvolvimento do pais, tendo como objetivo principal
aumentar a competitividade da industria nacional, a partir do incentivo a inovagao
tecnolégica, agregagcdo de valor e fomento a produgdo nacional, alavancando a
competitividade da industria no mercado interno e externo. A partir dai, tem-se os trés
pilares sobre os quais se apoiam a nova PI: i) ampliagdo dos estimulos ao investimento e
a inovacgao; ii) adogao de medidas para a area do comércio exterior; c) agdes para defesa
da industria e do mercado interno. O PBM se organiza em diretrizes transversais e
setoriais, associando politicas horizontais e verticais, que admitem adaptacio e corregao
de rumos ao longo do processo. As primeiras sdo voltadas para o aumento da eficiéncia
da estrutura produtiva como um todo, j4 as segundas sao definidas a partir de
caracteristicas, desafios e oportunidades dos principais setores produtivos.

Almeida (2011) analisa o alcance de algumas medidas do Plano. Com relagéo aos
Estimulos ao Investimento e a Inovagao — Desoneragao Tributaria, as medidas séao: i)
prorrogagao da redugao de IPI sobre itens de bens de investimento, adotada quando da
crise, por mais 12 meses; ii) redugdo do prazo para devolugdo dos créditos do
PIS/COFINS sobre bens de capital de 12 meses para zero. O autor avalia que tais
medidas sao antes uma “remoc¢ao de desincentivos” do que um verdadeiro incentivo ao
investimento, mas, ainda assim, se forem bem-sucedidas, poderdo contribuir para a
diminuicdo de uma distor¢cdo da estrutura tributaria brasileira — a tributagdo de inversdes.
No tocante aos Estimulos ao Investimento e a Inovagao — Financiamento ao Investimento,
as medidas, todas ligadas ao BNDES, sdo: i) extensdao do PSI (o Programa de
Sustentagao do Investimento que tem taxas de juros favorecidas) até dezembro de 2012;
ii) ampliagdo do programa de capital de giro para MPMEs; iii) relangamento do Programa
Revitaliza; iv) criagdo do Programa BNDES Qualificagao; v) criagcao de Programa para
Fundo do Clima. Essas iniciativas, em geral, nao visam elevar o volume de recursos do
BNDES para investimento na industria e servigos, mas estabelece focos especificos para
o direcionamento do financiamento incentivado. Foram estabelecidos os segmentos
prioritarios para os quais se dirige o incentivo e foram fixadas datas para seu término, o

que € bastante positivo dentro da politica de desenvolvimento. As ag¢des para Estimulos
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ao Investimento e a Inovagdo — Financiamento e Incentivos a Inovacéo sdo: i) novos
recursos para a Finep; ii) programa do BNDES para crédito pré-aprovado dos planos de
inovagao de empresas; iii) ampliagdo dos programas setoriais de inovagdo do BNDES; iv)
financiamento pelo BNDES de programas tecnologicos para bens de capital visando
reducdo de emissdes de gases de efeito estufa; v) permitir contratos com clausulas de
risco tecnolégico previstas na Lei de Inovagéo. Por fim, quanto a Defesa da Industria e do
Mercado Interno foram adotadas as seguintes acdes: i) projeto piloto até 2012 para
desoneragao da folha de pagamento; ii) regime especial setorial para o setor automotivo;
iii) requlamentacdo da Lei 12.349/2010 que institui margem de preferéncia de até 25%
nos processos de licitacdo para produtos manufaturados e servicos nacionais. A
desoneragao da folha de pagamentos foi uma medida pioneira, com o objetivo de ampliar
a formalizagdo do emprego e tornar mais competitivo o produto produzido no pais. Sobre
o regime especial para o setor automobilistico: foi elevado o IPI para automéveis, exceto
para aqueles produzidos internamente ou por paises com os quais o Brasil tenha acordos
automotivos, desde que cumpridas as exigéncias de 65% de conteudo nacional na
fabricagcdo dos veiculos e destinagdo de 0,5% do faturamento para investimentos em
P&D. Essa acao foi tomada porque a agressividade e a velocidade da penetragéo
estrangeira nesse setor especifico foram surpreendentes.
Segundo Guerriero (2012, p. 18):

‘o PBM repete a intencdo de suas politicas antecessoras, porém
incorporando o aprendizado acumulado, corrigindo falhas e ampliando o escopo
de acgdo. “O PBM reconhece o papel do Estado como indutor, orientador,
regulador e fomentador do processo de desenvolvimento e tem por objetivo
aproveitar as oportunidades para viabilizar uma ‘mudanca na posi¢ao relativa do

pais na economia mundial”.

POLITICA EXTERNA:

Tratando agora do Comércio Exterior — Desoneragao, Financiamento e Promogao
de Exportacdes, as medidas adotadas foram: i) devolugcdo ao exportador de bens
industrializados de até 3% do valor exportado (reintegra); ii) ampliagdo e maior agilidade
do ressarcimento aos exportadores de créditos de impostos federais; iii) medidas de
aperfeicoamento do financiamento e das garantias e para ampliar a promocao de
exportagdes.

O programa Reintegra (crédito tributario para exportacdo) tem o mérito de ser uma

medida pioneira na area de exportacdo. A maior agilidade no ressarcimento de créditos
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de impostos, como mencionado, fica mais bem descrita como uma remocgédo de
desincentivos, com o ponto negativo de ser restrita a érbita federal. As demais medidas
sdo mais aperfeicoamentos do que fatos novos. Assim, o autor conclui que essas agoes
sozinhas nao trardo impulso significativo a exportagdo de manufaturados, prejudicada
pelo periodo prolongado de valorizagdo do real e pela maior concorréncia nos mercados
externos. Dentre as iniciativas anunciadas na area de Comércio Exterior — Defesa
Comercial estdo: i) intensificacdo das agdes antidumping, salvaguardas e medidas
compensatorias; ii) combate a circunspecao (triangulagao), a falsa declaragao de origem e
ao subfaturamento; iii) 40 aperfeicoamento da estrutura tarifaria do Imposto de
Importacao; iv) aumento da exigéncia de certificagdo compulséria; v) fortalecimento do
combate a importagdes ilegais. Em um pais com o mercado interno relevante e dindmico
como o brasileiro, a concorréncia externa pode, para penetrar no novo mercado, realizar
investidas desleais para com os produtores internos, por isso € crescente a demanda por

aperfeicoamentos da defesa comercial.

Grafico 4 - Taxa de Variagao das Importacoes e Exportagées Anual (%) — (2004 -
2014)
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Fonte: IBGE. Elaboragao Prépria.
A continuidade da crise mundial, cujos efeitos comegam a atingir o Brasil com

maior intensidade e incentivam posi¢gdo mais demandante da PEB (Politica Econdmica
Brasileira) para garantir o desenvolvimento, um de seus principais objetivos, e limitam a
margem de agao do Brasil no exterior, uma vez que se tem menos a oferecer em

negociagdes. O crescimento brasileiro, que fora 7,5% em 2010, reduziu-se para 2,7% em
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2010 e 0,9% em 2012. Durante todo o governo de Dilma, o crescimento econémico tem
sido inferior a média do crescimento durante o governo de Lula (4,05%), o que é agravado
pela falta de perspectiva de melhoria em curto prazo.

A ideia de que a deterioragdo das condi¢des de financiamento externo pode ter
levado a desaceleracdo também é refutada pelos dados. Por exemplo, a relagdo entre
divida externa total e exportacao cai de 4,7% em 1999 para 1,27% no fim de 2010, e era
apenas 1,54 em 2014. A relacido entre divida externa total e reservas internacionais foi
reduzida de 6,5% em 2000 para apenas 0,89% em 2010 (e 0,93% em 2014). Além disso,
a porcentagem do passivo externo liquido denominado em dodlares caiu de algo em torno
de 75% em 2003 para um minimo de 35% em 2010, e em 2014 se situou préximo de
40%. Na politica cambial, além de continuar a aquisi¢gao de reservas externas, o governo
introduziu um IOF nas operagdes de vendas de derivativos cambiais, com vistas a frear a
apreciacdo da moeda — note-se que medidas tributarias visando disciplinar a entrada de
capitais, notadamente no mercado de renda fixa, ja haviam sido adotadas na segunda
metade de 2010.

Tabela 4 - Comparagao da média do PIB (%) dos paises da América do Sul nos anos
(2003-2010) e (2011-2014).

Pais 2003-2010 2011-2014
Brasil 2,9 1,4
Argentina 5,3 0
Chile 3,4 3,2
Colémbia 3,3 3,8
México 1 1,7
Peru 45 4.1
Uruguai 5,2 3,7
Venezuela 3,1 0,3

Fonte: FMI (Fundo Monetério Internacional). Elaboragdo Propria.

Como pode-se notar, as diferencas entre as taxas médias de crescimento do PIB
per capita do Brasil e esse grupo de paises latino-americanos. Analisando o periodo de
(2003-2010) o Brasil é o pais com a menor taxa de crescimento, tirando o México. Ao
analisar o periodo (2011-2014) para o mesmo conjunto de paises, observa-se 0 mesmo
fendmeno, que houve uma piora do Brasil em relagédo aos outros paises. O Brasil desde a
década de 1980 tinha uma trajetéria parecida com a América Latina, mas que a partir de
2011, isso comecgou a mudara partir dos anos (2011-2014).

A crise internacional levou a politica externa brasileira atuar criticamente em
relacao a paises desenvolvidos cujas a¢des agravavam a situacao econémica do pais.
Além disso, a complicagao da situagdo econdmica nacional poder ter levado o Brasil a ser
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menos proativo e propositivo internacionalmente, uma vez que se reduziram 0s recursos

para agdes desse género.
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CAPITULO 2 — EFEITOS DA GRANDE RECESSAO BRASILEIRA NO PERIODO
(2014 — 2018)

ApoOs uma anadlise da crise econdmica deflagrada em 2014 passando por varios
aspectos e fatores que comprovaram a crise, nesse capitulo sera analisado os efeitos da
crise nos anos atuais até o ano de 2018, e a crise econémica foi acompanhada pela crise
politica. Na sessdo 2.1 sera apontado um resumo dos principais escandalos politicos
desde 2014 até os anos atuais, e na sessido 2.2 sera analisado os dados do periodo
(2014-2018) para demonstrar os efeitos da crise refletindo no desempenho da economia

atual.

2.1 - CRISE POLITICA

Apoés iniciada a operacao Lava Jato e com as prisdes de empresarios e politicos
envolvidos em varios escandalos, que fizeram delacdes premiadas, o clima de incertezas
esta cada dia mais presente. O nome “Lava Jato”, vem do uso de uma rede de postos de
combustiveis e lava a jato de automdveis para movimentar recursos ilicitos pertencentes a
uma das organizag¢des criminosas inicialmente investigadas. Embora a investigacéo tenha
avangado para outras organizagdes criminosas, 0 nome inicial se consagrou. A operacgao
Lava Jato € a maior investigagao de corrupgao e lavagem de dinheiro que o Brasil ja teve.
Estima-se que o volume de recursos desviados dos cofres da Petrobras, maior estatal do
pais, esteja na casa de bilhdes de reais. Soma-se a isso a expressao econdmica e politica
dos suspeitos de participar do esquema de corrupgao que envolve a companhia.

No primeiro momento da investigacdo, desenvolvido a partir de margco de 2014,
perante a Justica Federal em Curitiba, foram investigadas e processadas quatro
organizagdes criminosas lideradas por doleiros, que sdo operadores do mercado paralelo
de cambio. Depois, o Ministério Publico Federal recolheu provas de um imenso esquema
criminoso de corrupgao envolvendo a Petrobras. Nesse esquema, que dura pelo menos
dez anos, grandes empreiteiras organizadas em cartel pagavam propina para altos
executivos da estatal e outros agentes publicos. O valor da propina variava de 1% a 5%
do montante total de contratos bilionarios superfaturados. Esse suborno era distribuido
por meio de operadores financeiros do esquema, incluindo doleiros investigados na
primeira etapa.

De acordo com o Ministério Publico Federal (MPF) o esquema funcionava assim:

As empreiteiras em um cenario normal, concorreriam entre si, em licitagbes, para
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conseguir os contratos da Petrobras, e a estatal contrataria a empresa que aceitasse
fazer a obra pelo menor preco. Neste caso, as empreiteiras se cartelizaram em um “clube”
para substituir uma concorréncia real por uma concorréncia aparente. Os precos
oferecidos a Petrobras eram calculados e ajustados em reunides secretas nas quais se
definia quem ganharia o contrato e qual seria o prego, inflado em beneficio privado e em
prejuizo dos cofres da estatal. O cartel tinha até um regulamento, que simulava regras de
um campeonato de futebol, para definir como as obras seriam distribuidas. Para disfarcar
o crime, o registro escrito da distribuicdo de obras era feito, por vezes, como se fosse a
distribuicdo de prémios de um bingo. Funcionarios da Petrobras - As empresas
precisavam garantir que apenas aquelas do cartel fossem convidadas para as licitagoes.
Por isso, era conveniente cooptar agentes publicos.

Os funcionarios ndo s6 se omitiam em relagdo ao cartel, do qual tinham
conhecimento, mas o favoreciam, restringindo convidados e incluindo a ganhadora dentre
as participantes, em um jogo de cartas marcadas. Segundo levantamentos da Petrobras,
eram feitas negociag¢des diretas injustificadas, celebravam-se aditivos desnecessarios e
com pregos excessivos, aceleravam-se contratagdes com supressao de etapas relevantes
e vazavam informagdes sigilosas, dentre outras irregularidades. Operadores financeiros -
Os operadores financeiros ou intermediarios eram responsaveis nao sé por intermediar o
pagamento da propina, mas especialmente por entregar a propina disfarcada de dinheiro
limpo aos beneficiarios.

O dinheiro ia das empreiteiras até o operador financeiro. Isso acontecia em
espéecie, por movimentagcdo no exterior e por meio de contratos simulados com empresas
de fachada. Num segundo momento, o dinheiro ia do operador financeiro até o
beneficiario em espécie, por transferéncia no exterior ou mediante pagamento de bens.
Agentes politicos - Outra linha da investigagao — correspondente a sua verticalizagao —
comegou em margo de 2015, quando o Procurador-Geral da Republica apresentou ao
Supremo Tribunal Federal 28 peti¢gdes para a abertura de inquéritos criminais destinados
a apurar fatos atribuidos a 55 pessoas, das quais 49 sao titulares de foro por prerrogativa
de funcéao “foro privilegiado”. Sdo pessoas que integram ou estao relacionadas a partidos
politicos responsaveis por indicar e manter os diretores da Petrobras. Elas foram citadas
em colaboragdes premiadas feitas na 12 instancia mediante delegacao do Procurador-
Geral. A primeira instancia investigara os agentes politicos por improbidade, na area civel,
e na area criminal aqueles sem prerrogativa de foro.

Essa reparticdo politica revelou-se mais evidente em relagdo as seguintes

diretorias: de Abastecimento, ocupada por Paulo Roberto Costa entre 2004 e 2012, de
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indicagéo do PP, com posterior apoio do PMDB; de Servigos, ocupada por Renato Duque
entre 2003 e 2012, de indicagao do PT; e Internacional, ocupada por Nestor Cérvero entre
2003 e 2008, de indicagdao do PMDB. Para o PGR, esses grupos politicos agiam em
associacao criminosa, de forma estavel, com comunhdo de esforcos e unidade de
designios para praticar diversos crimes, dentre os quais corrupgao passiva e lavagem de
dinheiro. Fernando Baiano e Jodao Vacari Neto atuavam no esquema criminoso como
operadores financeiros, em nome de integrantes do PMDB e do PT.

E para piorar em 2017, mais escandalos surgiram. Em 17 de maio, os proprietarios
do frigorifico JBS disseram, em delagdo, que gravaram o presidente Michel Temer
autorizando a compra do siléncio do deputado Eduardo Cunha, quando ele ja se
encontrava preso pela Lava Jato. Em uma gravagao de audio, um dos donos da empresa
teria dito a Temer que estava pagando uma "mesada" a Cunha a fim de que
permanecesse calado na prisao. A acao € um desdobramento da Operagao Lava Jato.
Joesley foi levado a carceragem da PF, no bairro da Lapa, localizado na zona Oeste de
Sao Paulo.

O Estadado reuniu algumas opinides de economistas sobre a crise politica
deflagrada a partir da denuncia Joesley Batista (Friboi), tendo reflexos na economia,
entrevista feita em 23 de maio de 2017:

Pinheiro (2017) declarou:

“A incerteza é maior. Abala a confianca. Afeta o investimento. Aperta o
crédito. A tendéncia é que o nivel de atividade va enfraquecer. O quanto vai
enfraquecer depende da velocidade com que se consiga sair dessa situacgao.
Enquanto ficar a sensagdo de que as coisas podem mudar, de uma hora para
outra, e ninguém sabe para onde, mais a economia vai sentir. A incerteza é o

problema: ndo saber quem sera o presidente, se o Temer fica ou sai”.
Oreio (2017) afirmou:

“No que se refere a economia, o ano de 2017 faleceu na semana que
passou. Eu ja tinha duvidas sobre o crescimento. Antes de acontecer o terremoto
que vimos, ja tinha dito para todo mundo que o governo estava comemorando um
“falso positivo”. De fato, nés vamos ter um crescimento no primeiro trimestre deste
ano, mas, basicamente, sera motivado pelo excelente desempenho da
agropecuaria. Esse desempenho nao vai se repetir nos proximos trimestres e
também nao tem foélego suficiente para puxar o crescimento de toda a economia
em 2017. (...) Depois do terremoto, as coisas ficaram muito mais complicadas, de

uma maneira ou de outra”.
Barros (2017) disse:

“E preciso olhar em duas direcdes. De um lado, temos a recuperacéo

ciclica, que tem uma dindmica prépria. O salario real médio, neste ano, esta
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positivo. Como o nimero de empregados € sete vezes maior que o numero de
desempregados, o gasto dessas pessoas tera um efeito positivo na economia.
Temos de considerar também o resultado excepcional do agronegécio e seus
efeitos”. O economista conclui: “O fim de semana sera critico. Todo mundo vai
parar para avaliar se Temer tem condi¢des de continuar. Eu acho dificil, o governo
vai tentar levar adiante a reforma trabalhista, que exige um numero menor de

votos. Esse é o teste. A prova do pudim. Se ndo conseguir, ai é o fim”.
Marconi (2017) constata:

“O que aconteceu (Terremoto politico) afeta a confianga. Quem pensava
em investir, pode desistir. O nivel de atividade pode n&o reagir ou até recuar, com
reflexo no desemprego. (...) Algumas avaliagdes sdo de que, para a economia, €
melhor Temer ficar. Discordo. O melhor cenario é ter uma rapida mudanga de

governo. So6 isso vai acalmar os animos”.

Pessoa (2017) lamenta:

“Eu queria que o governo Temer fosse até o final e que a gente tivesse,
na sequéncia, uma eleigao tranquila, Fiquei triste com tudo”. E conclui: “Temer vai
ter que renunciar. Se ele se agarrar ao cargo, vai ser mesquinhez. Vai afundar o
Pais”.

E por fim em 2018, a greve dos caminhoneiros jogou um novo balde de agua fria
sobre a recuperagao econdémica e promete piorar as ja combalidas contas publicas. Uma
sucessao de erros na condugado das negociagbes levou o pais ao caos e alimentou a
incerteza entre empresarios e consumidores. Pensar em aumentar a taxa de investimento
do pais sob o atual contexto parece algo distante. Portanto a crise politica afetou a
economia negativamente, deixando investidores incertos quanto ao futuro e a
credibilidade do governo ausente, por isso apresentei sobre a crise politica separada, pela

importancia dela na crise econdmica enfrentada pelo pais.

2.2 — ANALISE DE DADOS NO PERIODO (2014 — 2018)

A crise econGmica e politica que esta ocorrendo em nosso pais vem causando
muita preocupacao e deixando um cenario de incertezas para a economia, prejudicando o
desempenho da nossa economia como um todo. O Brasil passou por um processo de
desaceleragao muito forte da sua economia recentemente. De acordo com o Comité de
Datacao de Ciclos Econémicos (CODACE), a ultima recessao do Brasil foi do segundo
trimestre de 2014 até o quarto trimestre de 2016, sendo o pior biénio de crescimento
econdmico em mais de 100 anos. A outra vez que o PIB brasileiro recuou por dois anos
consecutivos foi em 1930 e 1931, logo apds a Crise de 29, com quedas reais de 2,1 e
3,3%, respectivamente.
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Um dos grandes debates na economia e politica brasileira nos ultimos tempos foi
sobre os motivos que levaram o pais a uma das piores recessdes de sua historia. Por um
lado, afirma-se que fatores internos derivados da chamada “Nova Matriz
Macroecondmica” foram os principais responsaveis. Por outro lado, acredita-se que
fatores externos também contribuiram de forma relevante para essa desaceleragdo da
economia. Com essas discussdes, nesse capitulo mostrarei os dados sobre a crise

econdmica brasileira, e no grafico abaixo a variagado anual do PIB (2010 — 2018):

Grafico 5 - PIB Variagao Anual (%) (2010-2018)
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Fonte: IPEADATA. Elaboragao Propria.

Podemos ver que a partir do ano de 2014 a economia brasileira passa a ter um PIB
negativo e s6 em 2017 que voltou a ter um PIB positivo, e segundo dados em 2017 do
FMI de um total de 192 paises apresenta dados de crescimento real do PIB, tanto em
2015 quanto em 2016, poucos apresentaram um desempenho pior que o nosso, tanto em
2015 quanto em 2016, mais de 90% dos paises apresentaram um crescimento real do
PIB maior do que o Brasil. Ressaltando que o Brasil € muito mais relevante, em termos
econdmicos, do que os demais paises desse “ranking”, que contam com paises como
Libia, Guiné Equatorial, Venezuela, entre outros.

Em 2017, primeiro ano pos-recessao, a situagao melhorou um pouco, mas ainda
assim o desempenho do Brasil foi fraco, em relagdo ao resto do mundo. Apenas 30
paises apresentaram um crescimento do PIB, em termos reais, menor do que o Brasil. Ou
seja, mais de 80% dos paises cresceram mais do que o Brasil nesse ano, como mostra o

grafico abaixo:
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Grafico 6 - Proporcao de paises com crescimento real do PIB maior que o Brasil
(2015 - 2018)
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Fonte:FMI/ IBRE/FGV.

Para 2018, as proje¢des indicaram um crescimento proximo de 2,5% (2,3% para o
FMI; 2,6%, segundo o IBRE/FGV; e 2,75% de acordo com a mediana do boletim Focus).
Vale ressaltar que as proje¢des ja foram mais otimistas. Em marco, o IBRE/FGV projetava
2,8% de crescimento esse ano; o Focus chegou em 2,92%. Entdo, considerando as
projecdes do FMI, inclusive para o Brasil, mais de 75% dos paises vao apresentar um
crescimento real do PIB maior do que o Brasil este ano. Considerando as projegcbées do
IBRE/FGV para o Brasil (2,6%) e as projegdes do FMI para os demais paises, a
proporgao passa para 67%. Ou seja, o caminho para uma recuperagdo mais solida da

economia ainda sera longo e dificil.
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Grafico 7 - Comparativo do PIB (%) em 2015 entre os paises Desenvolvidos e o
Brasil
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Fonte: FMI (Fundo Monetario Internacional).

Grafico 8 - Comparativo do PIB (%) em 2018 entre os paises Desenvolvidos e o
Brasil
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Tabela 5 - Comparacao da média do PIB (%) dos paises da América do Sul e Brasil
nos anos de 2015-2016

Pais 2015-2016
Brasil -4,5
Argentina -0,9
Chile 0,8
Colébmbia 1,4
México 1,4
Peru 2,5
Uruguai 0,8

Venezuela -13,5

Fonte: FMI (Fundo Monetério Internacional.

Comparagbes econdmicas internacionais sédo mais significativas e uteis quando
realizadas entre paises semelhantes, ou seja, paises cujo tamanho, estrutura
populacional e produtiva, e de insercdo comercial sdo semelhantes. Possivelmente essa
também sera a pior década na comparagao internacional, ja que 85% dos paises do
mundo (162 paises dentro do total de 191) melhor do que o Brasil no periodo em (2010-
2020).

A fatia do Brasil na produgéo de bens e servicos do mundo era de 4,4% em 1980.
Apés 31 anos, entre aumentos e contragdes, chegou a 3,1% em 2011. A partir daquele
ano caiu sem parar, atingindo 2,5% em 2018. O nivel mais baixo nas quase quatro
décadas na série historica que mede o intercambio comercial entre o Brasil e o resto do
mundo. Em 2018 o Brasil perdeu seu lugar como sétima maior economia do mundo,
obtido em 2005. A Indonésia substituiu o Brasil, que passou para o oitavo lugar na
classifica. Abaixo estd o desempenho da variagdo nos 3 setores da economia, e em todos
eles houve uma queda brusca a partir de 2014, provocando essa queda no PIB

(demonstrado no grafico abaixo).
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Grafico 9 - Taxa Real de Variagao Anual no Setor Agropecuario (2014-2018) — (%PIB)
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragao Prépria.

Grafico 10 - Taxa Real de Variagdo Anual no Setor Industrial (2010-2018) — (%PIB)
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragéo Prépria.
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Grafico 11 - Taxa Real de Variagao Anual no Setor de Comércio (2014-2018) — (%PIB)
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragao Prépria.

Grafico 12 - indice de Produgio no Setor de Bens de Capital (2013-2017) — Ano Base
2012
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragéo Prépria.

Segundo o IBGE, o crescimento de 2018 foi garantido pela alta de 1,3% do setor de
servigos (apods avango de 0,5% em 2017). As 7 atividades do setor tiveram taxas positivas, com
destaque para o comércio, que teve alta de 2,3%, e o setor de transportes, que avangou 2,2%.
A industria decepcionou no 4° trimestre, mas registrou em 2018 o 1° ano positivo desde a
crise. Em 2018, houve alta de 2,3% na produgao e distribuicdo de eletricidade, de 1,3%
na industria de transformacao, puxada pela produgao automotiva, de 1,0% na extrativa,
impulsionada pela extracao de minério, e a queda de 2,5% na construgao civil. Motor do
PIB em 2017, o agronegécio cresceu apenas 0,1% em 2018. Os destaques foram a alta
na producdo de café e algodao, respectivamente de 29,4% e 28,4%. Por outro lado,

37


https://g1.globo.com/economia/noticia/2019/02/28/industria-decepciona-no-4o-trimestre-mas-tem-1o-ano-positivo-desde-a-crise.ghtml
https://g1.globo.com/economia/noticia/2019/02/28/industria-decepciona-no-4o-trimestre-mas-tem-1o-ano-positivo-desde-a-crise.ghtml
https://g1.globo.com/economia/noticia/pib-brasileiro-cresce-10-em-2017-apos-2-anos-de-retracao.ghtml
https://g1.globo.com/economia/noticia/pib-brasileiro-cresce-10-em-2017-apos-2-anos-de-retracao.ghtml

houve queda de importantes lavouras do pais: milho (-18,3%), laranja (-10,7%) e cana de

acucar (-2%).

Grafico 13 - Taxa Real de Variagao Anual no Setor Agropecuario (2014-2018) -
(%PIB)
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragao Prépria.

Outra variavel importante que se elevou foi o desemprego. A partir do ano de 2014,
com a queda na produgao nacional, o desemprego aumentou, passando de 5% em 2014
para mais de 12% em 2016. Com esse cenario foi aprovada e sancionada (sem vetos) a
reforma trabalhista em julho de 2017, que entrou em vigor em novembro de 2017. Pode-
se resumir a reforma trabalhista em fungao de sua agcdo em trés pilares: sindical, judicial e
contratual. No pilar sindical, as principais inovagdes sdo o fim do imposto sindical
obrigatério; a prevaléncia do negociado (coletivamente, com sindicatos) sobre o legislado;
e o fim da exigéncia de que a homologacéao da rescisao contratual tenha participagdo dos
sindicatos. O segundo pilar destacam-se a obrigatoriedade de o trabalhador comparecer a
todas as audiéncias do seu processo; a obrigagao de arcar com os custos advocaticios do
empregador caso perca a agao; a possibilidade de multa caso comprovada a ma-fé; a
limitagdo a oito anos do prazo para andamento das agdes trabalhistas; e a definicdo do
montante financeiro exato das demandas no inicio dos processos. Finalmente, do pilar de
flexibilizacdo de contratos constam a possibilidade de o trabalhador ser contratado como
intermitente; a possibilidade de “home office” (trabalho remoto), em que o controle é feito
por tarefa; e a extensao do limite de jornada maxima do trabalho parcial de 25 para 30
horas semanais.

Desde 2004, 30 milhdes de brasileiros deixaram a miséria. Entretanto desde 2014,
os indices de pobreza voltaram a subir, como resultado da recessédo e da inflagdo. O
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numero de pessoas pobres subira de 17,3 milhdes para 19,8 milhdes entre 2015 e 2018.
Serao 2,5 milhdes de “novos pobres”, na definicdo do estudo. A parcela dos pobres no
total da populagdo, que havia caido para 7,4%, aumentara para mais de 10%. (Banco
Mundial, 2018). Segundo o IBRE (2018):

“(...) as primeiras evidéncias mostram que o pilar sindical ja registrou
impactos substanciais. A arrecadagido com imposto sindical caiu de cerca de R$ 2
bilhdes de janeiro a setembro de 2017 para aproximadamente R$ 250 milhdes no
mesmo periodo de 2018. Também parecem estar surtindo efeito as medidas para
reduzir a judicializagdo, com quedas em torno de 70 mil nas agbes mensais de
janeiro a setembro, o numero total variou trada em vigor da reforma (julho de
2017) até outubro de 2018.”

Grafico 14 - Taxa de Juros Variagao Anual (%) — (2014-2018)
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Fonte: IPEADATA. Elaboragao Propria.

Em outubro de 2016, o BC deu inicio a uma sequéncia de 12 cortes na Selic, e
neste periodo, a taxa de juros caiu de 14,25% ao ano para 6,5% ano. Os juros sao
usados pelo BC como uma ferramenta para tentar controlar a inflacdo. De modo geral,
quando a inflacao esta alta, o BC sobe os juros para reduzir o consumo e forgar os pregos

a cair. Quando a inflagédo esta baixa, o BC derruba os juros para estimular o consumo.
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Grafico 15 - Taxa de Inflagao Variagao Anual (%) — (2014-2018)
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Fonte: IPEADATA. Elaboragao Propria.

No ano de 2014 a inflagéo ficou acima da meta central, mas dentro do intervalo definido
pelo CMN. Ja em 2015, a meta foi descumprida pelo BC - naquele ano, a inflacdo superou a
barreira dos 10%. No ano de 2016 com o choque da queda da taxa de juros chegou em 2017
com a menor taxa desde 1998. Ja em 2018 teve uma leve alta fechando em 3,75% pelos
aumentos nos planos de saude, gasolina e energia elétrica.

De acordo com os numeros mais recentes do Banco Central, a parcela da divida
bruta atrelada a taxa basica de juros chegou a 48,5% do total em 2014. Em fevereiro de
2010, era 49,6%. Nesse indicador estdo incluidas as operagdes compromissadas
(aquelas que o BC faz para regular a oferta de dinheiro na economia e, com isso, a taxa
de juros), que atingiram nivel recorde de R$ 1,207 trilhdo, montante maior inclusive que o
existente na conta unica do Tesouro Nacional, abaixo os graficos da trajetéria da divida

liquida e do endividamento das familias:
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Grafico 16 - Divida Bruta Federal Variagao Anual (%PIB) - (2014-2018)
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Fonte: BCB (Banco Central do Brasil). Elaboragao Prépria.

A Divida Bruta do Governo Geral fechou 2018 aos R$ 5,271 trilhdes, o que
representa 76,7% do Produto Interno Bruto (PIB). O porcentual € superior ao verificado no
fim de 2017, quando a divida bruta estava em 74,1%. Ja a Divida Liquida do Setor
Publico (DLSP) subiu para 53,8% do Produto Interno Bruto (PIB) em dezembro de 2018,
ante 51,6% no fim de 2017. A DLSP atingiu R$ 3,695 trilhdes.

Grafico 17 - Endividamento das Familias Variagao Anual (%) — (2014-2018)
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Fonte: PEIC (Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor). Elaboragao Propria.

O endividamento das familias, medido pelo total das dividas das familias em
relagdo a renda acumulada nos ultimos 12 meses, atingiu o apice em abril de 2015
(46,4%). Mesmo com consumidores mais cautelosos diante de novos gastos e crédito

mais restrito, apos trés anos desde o inicio da crise, o endividamento ainda se mantém
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em 41,6% em 2018. O nivel de endividamento das familias brasileiras em relacdo ao total

da renda € baixo, comparavel ao de paises emergentes, como os BRICS. Considerando

valores referentes ao 4° trimestre de 2016, o endividamento das familias brasileiras em

crédito imobiliario e consumo corresponde a 42,3% do total da renda familiar, enquanto na

Dinamarca chega a 273,4%.

Comegando a discusséo sobre a questéo fiscal, os tributos sobre o lucro, renda e o ganho

de capital do brasileiro somaram 6,47% do PIB no ano de 2016 - equivalente a 19,9% do total da

carga tributaria. Ja os impostos e contribuigbes sobre a folha de salarios representaram 26,3% da

carga tributaria total. Os tributos sobre a propriedade e sobre as transagbes financeiras,

respectivamente, representaram 4,67% e 1,66% do total da carga tributaria de 2016.

Tabela 6 - Composig¢ao da Carga Tributaria (%) — Ano Base 2016

Cadigo Tipo de Base Carga Tributaria (%PIB)
1000 Renda 19,96%
2000 Folha de Salarios 26,31%
3000 Propriedade 4,67%
4000 Bens e Servigos 47,63%
5000 Transagdes Financeiras 1,66%
9000 Outros 0,01%
Total 100%

Fonte: RFB (Receita Federal do Brasil). Elaboragao Prépria.
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Grafico 18 - Carga Tributaria Variagao Anual (%PIB) - (2014-2018)
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Fonte: RFB (Receita Federal do Brasil). Elaboragao Propria.
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A carga tributaria bruta no pais atingiu 32,43% do Produto Interno Bruto (PIB) em
2017, o que representa um aumento de 0,14 ponto percentual ante 2016 (32,29%), e
33,58% em 2018. Essa é a terceira alta consecutiva e o maior nivel em quatro anos. Da
carga tributaria bruta total de 32,43%, 22,06% se referem a tributos federais; 8,34%, dos
governos estaduais; e 2,03%, dos municipios. O aumento da carga € resultado da
combinacao dos acréscimos em termos reais de 0,99% do PIB e de 1,4% da arrecadacgéao
tributaria nas trés esferas de governo.
Com relagédo a arrecadagéao, o Fisco destaca que a maior parte do incremento da carga
de 2017 para 2018 provém da tributacdo sobre bens e servigos. Na tributagdo sobre as
demais bases econbmicas, a variacdo da arrecadagcdo em relacdo ao ano anterior
manteve-se constante, a excecao dos tributos sobre a renda, que tiveram decréscimo de
0,23% do PIB em relagao ao ano anterior. A carga tributaria € representada quase que a
metade em cima de bens e servicos, por isso fica caro para importar qualquer produto.

Segundo a OCDE (2016): comparando com os paises da OCDE, a carga tributaria
brasileira de bens e servigos é a segunda taxa mais alta, perdendo s6 para a Hungria. O Brasil
tem que passar por uma reforma tributaria, € uma reforma delas seria o Imposto Sobre
Operacgodes de Bens e Servigos(IBS), que substituiria o Imposto Sobre Circulagéo de Mercadorias
e Servicos(ICMS), Imposto Sobre Servigos(ISS), Imposto Sobre Produtos Importados(IPI),
Programa de Integragdo Social (PIS), Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
(COFINS), Contribuicao de Intervengdo no Dominio Econémico (Cide), Programa de Formacgao
do Patriménio do Servidor Publico (Pasep), Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF), Salario-
educacao.

Grafico 19 - Consumo das Familias Variagao Anual (%) — (2014-2018)
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Fonte: RFB (Receita Federal do Brasil). Elaboragao Propria.
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O consumo das familias tem forte peso no PIB brasileiro, de 63,4%. Ou seja, mais da
metade do que é produzido no Brasil depende da demanda das familias. A demanda das
familias € o componente mais importante, que também é dividido pelos gastos do governo,
investimentos em bens de capital (maquinas e equipamentos) e comércio exterior. Podemos ver
que o consumo das familias cresceu muito de 2016 para 2017. Isso se deve por se
beneficiarem da forte reducdo ocorrida na taxa de juros basica da economia e de medidas
como a liberagdo do saldo de contas inativas do Fundo de Garantia do Tempo de Servigco
(FGTS). Além disso, a queda dos juros e a maior facilidade para renegociar as dividas também

foram fatores importantes, pois contribuiram para a redu¢ao do endividamento das familias.

Grafico 20 - Variagao Anual das Importagcdes e Exportagoes (%) — (2014-2018)
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Fonte: IBGE (Instituto Brasileiro Geografia e Estatistica). Elaboragao Prépria.

No ano de 2018, tanto as exportagbes (9,6%) e as importagbes (19,7%)
aumentaram em valor monetario. A corrente de comeércio, que soma os totais de
exportacdo e de importacao, foi de US$ 420,7 bilhdes, US$ 52 bilhdes acima do resultado
alcangcado em 2017. Conforme nota do Ministério da Economia, “houve aumento de
importacdes em todas as grandes categorias econdmicas: bens de capital (US$ 28,6
bilhdes, +76,5%); bens intermediarios (US$ 104,9 bilhdes, +11,6%); bens de consumo
(US$ 25,5 bilhdes, +9,1%); e combustiveis e lubrificantes (US$ 22,0 bilhdes, +24,9%)”.
Houve aumento das exportagdes para os considerados “principais mercados” de produtos
brasileiros: China, Unido Europeia e Estados Unidos. As transacbes com os chineses
renderam US$ 66,6 bilhdes (alta de 32,2% na comparagdo com 2017). Com os europeus,
as exportagdes totalizaram US$ 42,1 bilhdes (mais 20,1%). A venda de produtos aos

norte-americanos rendeu US$ 28,8 bilhdes (mais 6,6%). Para a China, os principais
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produtos exportados foram as commodities minerais (petrdleo bruto, minério de ferro,
ferro em ligas) e os produtos agropecuarios (soja, algodao, celulose, carne bovina e de
frango). No caso da Unido Europeia, as principais vendas foram de soja e farelo de soja,

minério de ferro, celulose, café em grao, petroleo bruto e minério de cobre.
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CAPITULO 3 - BREVE EXPOSIGAO SOBRE DIFERENTES VISOES SOBRE A
CRISE ECONOMICA BRASILEIRA

De acordo com Bonelli e Bacha (2013) afirmam que ha uma divisao da trajetéria de
crescimento da economia brasileira apos a Segunda Guerra Mundial entre antes e depois
de 1980. Segundo os autores, “houve um colapso do crescimento do PIB, a partir de
1980, do qual o pais n&o se recuperou mesmo apoés a estabilizacdo em 1994”.

De acordo com Matos (2016) e Barbosa Filho e Pessoa (2014), a economia
brasileira € caracteristica de baixo crescimento, sendo assim desde os anos 80,
conhecida como “a década perdida”, situacdo essa que tem nos mantido na armadilha da
renda média desde entéo.

Almeida Jr., Lisboa e Pessoa (2015), “a reagdo da politica econdmica a crise do fim
da década passada agravou mais 0s nossos problemas”, e, “ao invés de maior
crescimento, no entanto, ocorreu o inverso, a desaceleracao da atividade econémica, com
estagnacdo em 2014 e recessao em 2015, além do aumento do endividamento e piora
das contas publicas”. (2015, p. 7) argumentam que “as seguidas intervengdes setoriais
desde a crise de 2008 prejudicaram diversas atividades econdmicas e comprometeram o
crescimento da produtividade e a capacidade de investimento das empresas”.

De acordo com Paula e Pires (2017):

“a economia brasileira desde o inicio dos anos 1990 tem tido um
comportamento a la stop-and-go, alternando pequenos ciclos de crescimento com
desaceleragbes econdmicas, muitas vezes abruptas. Esse padrdo de crescimento
se reproduz ao longo dos anos 2000: em 2000, o PIB cresceu 4,3%; entre 2001 e
2003 houve uma forte desaceleragado (nesse periodo o PIB cresceu a uma taxa
média de 1,7% ao ano); entre 2004 e 2008, a economia brasileira cresceu a uma
média anual de 4,8%; em 2009 houve uma breve recesséo devido ao contagio da
crise mundial; em 2010 a economia cresceu 7,6%, vindo a desacelerar em

2011/2014 para 2,4% a.a. em média; e em (2015-2016) a economia entrou em

forte e prolongada recessao, com crescimento negativo meédio de -3,7% a.a.”
Conforme Collit (2015):

“o0 anuncio da Copa do Mundo e das Olimpiadas no pais trouxe uma onda
de investimentos tanto do poder publico quanto da iniciativa privada, e o consumo
das familias foi estimulado nesse periodo. No caso da Copa do Mundo
especificamente, o pais ndo obteve um retorno significativo dos aproximados US$
11 bilhdes gastos (o maior entre todos os paises que ja receberam o evento). Para
ele, se as Olimpiadas seguirem este mesmo preceito, ndo ajudardo
consideravelmente a economia do pais, e do seu ja fragilizado estado Rio de

Janeiro.”
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Pessoa (2017) argumenta que “implantadas principalmente em seguida a crise
global de 2008 e 2009, esse conjunto de politicas ficou conhecido por Nova Matriz
Macroeconémica”. Algumas medidas sdo anteriores a 2009, de sorte que é possivel
estabelecer a alteragcdo do regime de politica econdbmica no governo petista — de uma
orientacdo mais liberal para mais intervencionista — na mudanga de guarda no Ministério
da Fazenda, com a saida de Antdnio Palocci e a chegada de Guido Mantega ao centro da
formulagdo da politica econdmica”. E continua que “ha fortes evidéncias de que o
intervencionismo agravou em muito os problemas criados pelo clima e pela queda do
preco do petréleo. Se o regime de politica econémica do periodo Malocci (contragao entre
Malan e Palocci) tivesse sido mantido, o impacto dos choques exdgenos teria sido muito
menor”.

Pessoa (2015) argumenta que desde a crise de 2008 a desaceleragdo da
economia mundial reduziu as taxas de crescimento das principais economias, € que no
caso do Brasil, no entanto, a reducédo do crescimento foi maior do que a observada na
grande maioria dos paises emergentes, ja que:

“a politica fiscal expansionista adotada nos ultimos seis anos € a maior
complacéncia com taxas elevadas de inflagdo resultaram em um crescente
desequilibrio macroeconémico, agravado pela queda da produtividade total dos
fatores e a intervencéo publica equivocada em diversos setores.” Ainda segundo
os autores, “a desaceleragao da atividade econémica resultou na menor geragao
de renda e (...) na queda do emprego”, e que “a piora no mercado de trabalho e o
desequilibrio das contas publicas prejudicaram os ganhos sociais da década de
2000”, pois “a desigualdade de renda parou de cair desde 2011” e “houve
aumento do numero de familias na extrema pobreza”. (2016, p. 48), “o pacote
macroecondmico foi adotado com toda a forca a partir de 2011”, e “o pacote
microecondmico foi adotado a partir de 2003, nomeadamente: a alteracéo de todo
o plano de negdcios da Petrobras; a introdugéo do programa de reconstrugdo da
industria naval, o Pronatec; e a redugao do papel das agéncias reguladoras e, com
ela, a revisdo dos pregos dos servicos monitorados bem abaixo da inflagao,

ocorreram antes da crise”.

Para Garca e Gambiagi (2010), a crise de (2008-2009) comprovou que para a
economia de um pais manter-se em alta performance e em crescimento a longo prazo, é
necessario que se tenha um sistema financeiro estavel, saudavel, forte. Salientam ainda
que para a recuperagao de uma crise financeira, que normalmente derruba o PIB
consideravelmente, & vital reorganizar e recuperar o sistema financeiro. Quanto mais
rapida essa reestruturagao, mais rapido a crise pode ser superada.

Por outro lado, Borges (2017) argumenta que outros fatores exdgenos a politica
econdmica local (queda do preco do petroleo, a crise energética, a operagao Lava-Jato e
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como o PIB é medido pelo IBGE), além da dinamica da economia mundial, também
contribuiram para a desaceleragdao da economia. E conclui que “entre 40 e 60% da
desaceleracao do crescimento do PIB brasileiro em 2012-2016 parece ter refletido fatores
exogenos (internacionais e domesticos), outros 30% decorreram de uma provavel
subestimacao do crescimento neste periodo. O restante (cerca de 10% a 30%) poderia
ser atribuido a erros de politica e a outros fatores n&o identificados claramente”. Segundo
Borges (2016, p. 36), “é possivel identificar claramente uma interconexado entre a
desaceleragao do crescimento potencial nos ultimos anos e diversos fatores nao ligados a
decisbes de politica econbmica doméstica nesse periodo”, concluindo entdo que os
fatores internos n&o s&o os principais motivos dessa desaceleracdo econdmica.

Schymura (2017) cita que “Borges ndo nega que a nova matriz tenha sido uma
causa nao desprezivel da grande recessao, mas acha que seus criticos mais contumazes
exageram bastante este efeito. Ele arrolou diversos fatores e choques que podem ter
contribuido para a recessado e para sua particular viruléncia, como o fim do boom de
commodities, restricdes de oferta hidrico-energética e os efeitos da Operacéo Lava Jato.
Braulio incluiu até problemas de afericao do PIB, que teriam levado a uma subestimagao
do crescimento nos anos recentes”. Borges (2017, p. 10) argumenta, baseado em suas
estimativas com trés abordagens metodoldgicas distintas que “fatores relativamente
exdégenos a economia brasileira — tanto externos como internos - explicam
aproximadamente metade da desaceleragcéo de nosso crescimento econémico entre 2012
e 2016. Desse modo, erros da politica econdmica doméstica, consubstanciados na
chamada Nova Matriz Macroeconémica, e outros fatores (como eventuais erros de
medida) seriam responsaveis pela outra metade”

Segundo Matos (2016) argumenta que:

“de fato, o desempenho de qualquer economia depende do ambiente
externo — ou seja, do que ocorre na economia internacional, mas também
depende das escolhas feitas pelos formuladores de politica econdémica e de
variaveis endégenas. E quando uma economia ndo vai bem, é dificil identificar se

isso se deve a dindmica do ambiente externo ou a erros de politica econémica”.

Senna (2013) argumenta que, “todavia, ndo era propriamente de estimulo
monetario que a economia brasileira necessitava para crescer”, e continua, “justamente
por isso ndo houve resposta da atividade econdmica ao ciclo monetario expansionista
iniciado em meados de 2011”.

Segundo Holland (2017), ‘“intervencionismo microecondmico generalizado,
particularmente no setor de energia — petroleo e gas, e setor elétrico — e o voluntarismo

do governo com as excessivas desoneragodes tributarias e com os subsidios crediticios, e
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0 uso (abuso de poder controlador) dos bancos publicos, para for¢ar a redugéao do spread
bancario, tabelamento de taxas de retorno nos programas de concessao, sdo algumas
das peripécias de uma politica econdbmica inadequada”. Ainda para o autor, “a
combinagado sistémica das orientagcdes de politica econémica (de ambito tanto macro
quanto microecondmico), aqui designado de conceito ampliado de ‘Nova Matriz
Macroecondémica’, passou a ser considerada pelos criticos a principal causa da ‘grande
recessao brasileira’. Exageros a parte e ndo apenas aquela ideia inicial de Nova Matriz
Macroeconémica deve explicar, em alguma medida, uma das mais severas recessdes
experimentadas pelo pais”

Segundo Gobetti e Orair (2015), as medidas para tentar acelerar o crescimento a
partir de 2011 se concentraram, em especial, nas desoneracgdes tributarias e aumento de
subsidios. Para estes autores, a explicacdo para a desaceleragdo ndo esta no tamanho
do gasto publico, mas na mudanca de sua composi¢do. No governo Dilma teria havido
desaceleracao dos investimentos e crescimento das desoneracdes fiscais e subsidios,
que nao teriam efeito multiplicador tdo expressivo quanto os gastos sociais e
investimentos, o que explicaria o fracasso destas politicas em sustentar a atividade
econdmica.

Serrano e Summa (2015) defendem que as medidas de contracao fiscal e
monetaria no primeiro mandato da presidente Dilma, em particular a forte contragéo dos
investimentos publicos, foram a causa fundamental da desaceleragdo econdémica no
periodo de 2011 a 2014. Na recessdo que tem inicio em 2015, vao atribuir papel
fundamental ao forte ajuste fiscal realizado sob o comando do ministro Joaquim Levy,

além da elevacgao da taxa de juros pelo banco central. Argumentam ainda que:

“ao se deparar com a desaceleracdo do crescimento, o governo Dilma tentou
diversas medidas de estimulo ao investimento privado, na tentativa de fazer o
setor privado liderar o crescimento. Porém, ao ndo produzirem efeito significativo
sobre a demanda agregada, tais politicas foram ino6cuas para elevar os

investimentos.”

A explicacdo dos novos-desenvolvimentistas (Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi)
(2016), para a desaceleracado do crescimento no governo Dilma, além da questao fiscal,
destaca outros elementos, sendo o principal de carater estrutural, que € a regressao da
estrutura produtiva, caracterizada pela desindustrializacdo e reprimarizagdo da pauta
exportadora. Esta regressao teria sido provocada por dois pre¢cos macroecondmicos
fundamentais que ficaram por muito tempo fora do lugar, a taxa de juros elevada e a
apreciacao da taxa real de cambio, para as quais a politica fiscal expansionista teria
contribuido.
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Mesquita e Biasoto (2014) que defendem que houve uma guinada da politica
econdmica no pos-crise de 2008, que prevaleceu no governo Dilma, e colocam no centro
desta mudanca a condugao da politica fiscal expansionista e uma nova visao papel do
Estado na dindmica do crescimento. Associa-se a este argumento da elevagéo de gastos
a adocdo de diversas outras medidas da chamada “Nova Matriz Macroeconémica” —
controles de pregos, controles cambiais, subsidios, maior tolerancia com a inflagéo, etc. —
que teriam conduzido a um excesso de intervencionismo estatal e ao progressivo
desmonte do chamado tripé da politica macroeconémica: o regime de metas de inflagao,
a meta fiscal de superavit primario e o regime de cambio flutuante.

Barbosa Filho (2017):

“(...) o esgotamento da “Nova Matriz Macroeconémica” devido a perda de
capacidade financeira do governo reduziu diversos investimentos da economia
brasileira a partir de 2015, com a forte redugao do investimento da Petrobras
sendo um exemplo marcante. A crise de sustentabilidade fiscal que se seguiu
elevou o risco pais, a taxa de juros de longo prazo e a incerteza, reduzindo
consumo e investimento de forma substancial em 2015 e 2016. A recomposigao
de pregos e a politica monetaria necessaria para recolocar a inflagdo na meta
também contribuem para a recessdo, principalmente devido a perda de
credibilidade do Banco Central. Por ultimo, a consolidagao fiscal de 2015 devido a
pouca duragéo e intensidade ndo deve ter contribuido de forma significativa para a
recessao atual.”

Lisboa (2017) argumenta que:

“a tentativa de emplacar a chamada “Nova Matriz Macroeconémica”.
Refiro-me aquele discurso de que quando ha uma crise la fora é preciso proteger
a produgado domeéstica com uma série de medidas tarifarias, com beneficios para
alguns setores selecionados, como créditos subsidiados e desoneragdes. Com
isso a gente iria estimular o investimento, o consumo, e a economia iria crescer
mais. O governo, portanto, usaria seus recursos para gerar mais crescimento. Deu
errado. Nos ultimos cinco anos, o Brasil teve um desempenho bem pior que o da
maioria dos paises. O pais, que cresceu 4% em média na década passada, esta
com uma recesséao de 3%. Essa queda é culpa de nossas escolhas econémicas.”

Mello e Rossi (2017) argumentaram que

“o fracasso do industrialismo derivou de uma condugao erratica da politica
macroecondmica, mas certamente elementos politicos, internacionais e estruturais
tiveram um importante peso para explicar as dificuldades enfrentadas pela
estratégia adotada. No entanto, a ado¢do de uma estratégia de austeridade em
meio a uma estagnagdo econdmica certamente contribuiu para a profunda

recessao que se instalou no pais a partir de 2015.”

Braulio (2017) argumenta que:
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“(...) em conjunto com preocupagdes claramente politico-eleitorais em
2010 e 2014, acabou levando essas autoridades a insistirem na manutencao do
modelo de crescimento anterior — em que consumo e investimento (publico e
privado) cresceram fortemente —, mas agora remando contra a maré (2012 em
diante). Isso foi viabilizado com uma piora do resultado fiscal estrutural em cerca
de 3,5 pontos percentuais (partindo de um superavit préoximo de 2% do PIB em
2011 para um déficit de 1,5% do produto em 2014) e culminou em um déficit em
transacdes correntes de quase 4,5% do PIB em 2014 (bem acima do patamar
considerado prudente pelo FMI para a economia brasileira, que é algo em torno de
2% a 2,5% do produto).”

Para Cury e Cavallini (2015) argumentam que somado ao aumento com os gastos
publicos, a recess&o econbmica instaurada em 2014 teve como agravantes a conjuntura
externa, que por si s6 ndo comprometeu o crescimento econdmico do Brasil, mas
acelerou o processo; a alta da taxa basica de juros para combater a inflagdo, que tem se
mostrado ineficiente, pois a populacdo nao esta recuperando seu poder de compra de
forma efetiva, conforme dados apontados pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica). Seguindo o pensamento das autoras, o controle de pregos pelo governo
também é um dos responsaveis pelo desempenho irregular, pois a contragao de pregos
visando a reducao da inflagdo ocasionou um déficit nas empresas, e freou o crescimento,
além do controle de pregos de energia e gasolina, que desordenou o setor de energia; por
fim, a perda de confianga do mercado, que breca os investimentos, e a perda do selo de
bom pagador pelas principais agéncias de classificagao internacionais.

Segundo Netto (2016): em seu diagndstico sobre a crise, destaca-se o processo de
perda da participagao das industrias no PIB (Produto Interno Bruto) do pais a partir de
2008, que também deve ser observado na otica da perda da participagdo do Brasil nas

exportagdes mundiais.

“(...) a desindustrializagdo minou a capacidade do Brasil crescer, fruto da
transformagcdo na estrutura produtiva do pais. Apesar dos incentivos
implementados pelo governo a industria e ao consumo — que na expectativa de
Delfim Neto foi 1% do PIB durante trés anos — outro fator teria compensado
negativamente qualquer subsidio: a valorizagdo cambial. *

Segundo Bresser-Pereira (2015):

“De acordo com ele, o governo Lula recebeu uma taxa de cambio que, a
precos de hoje, colocada a inflag&o brasileira e tirada a americana, de R$ 6,50 por
délar, nominalmente era R$ 3,55, e entregou para Dilma Rousseff a R$ 2,00. "Isso
criou um desestimulo violento a industria brasileira e nés vimos o que aconteceu
com a apreciagdo cambial. (...) a custa disso também houve o esgotamento do

grau de endividamento das familias de forma que estamos aqui numa crise aguda.

Fernando de Paula e Pires (2015) argumentam sobre
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“(...) em boa medida a estagnagado recente na taxa de investimento se
deve ao baixo dinamismo do setor manufatureiro, que tem sido particularmente
castigado pela perda de competitividade causada pela tendéncia a apreciagéo
cambial, uma vez que este setor tem forte efeito de encadeamento sobre a
industria e a economia como um todo, sendo portador do progresso técnico por
exceléncia, e esses efeitos contraditérios da apreciacdo da taxa de cadmbio no
Brasil: se por um lado barateia os produtos comercializaveis que compdem a cesta
de bens dos consumidores, gerando um aumento imediato na renda real dos
trabalhadores, por outro lado, ao gerar desestimulos ao setor manufatureiro, com
efeitos colaterais negativos sobre a taxa de investimento, faz com que a economia
cresga a um ritmo abaixo do que aquele desejado pelo proprio governo (entre 4,5

ab5%a.a.)”
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CONCLUSAO

O pais iniciou 0 ano de 2017 com perspectivas de continuar a grave recessao que
enfrentou nos dois anos anteriores, que ja sdo suficientes para configurar a mais longa
crise que a economia brasileira ja passou, com contragdo de 3,8% e 3,6% do PIB em
2015 e 2016, respectivamente. Os sinais de recuperagdo s6 existem nas promessas da
equipe econémica do governo.

As causas da desaceleracdo econdmica recente ainda requerem estudos mais
aprofundados, vindo a obter analises para além do debate econémico. O mesmo vale
para a discussao sobre politicas e medidas econdmicas que contribuam para a superacgao
da crise econémica. Mas sobre o que foi demonstrado no trabalho, o resultado foi que as
medidas da chamada “Nova Matriz Macroecondmica” de contragao fiscal e monetaria no
primeiro mandato da presidente Dilma, em particular a forte contragdo dos investimentos
publicos, foram a causa fundamental da desaceleragdo econémica no periodo de (2011-
2014). E na recessao que tem inicio em 2015, atribui-se ao papel fundamental ao forte
ajuste fiscal, além da elevagao da taxa de juros pela politica monetaria nos ultimos anos.

Conforme a analise do desempenho recessivo do PIB brasileiro faz parte da crise
internacional ainda presente na maioria dos paises na economia mundial. Esta crise tem
determinado baixo crescimento econdmico, redugédo da produgdo industrial e desemprego
em um grande numero de paises. Com todo o contexto econdmico atual espera-se por

politicas para reverter o ciclo recessivo brasileiro.
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