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RESUMO

As medidas apresentadas pela entdo presidente Dilma, no inicio de seu segundo
mandato, seriam conhecidas por Nova Matriz Econémica e tinham como objetivo
retomar o crescimento sustentavel da economia brasileira. Entretanto, essa agenda
contrastou diretamente com as politicas neoliberais conhecidas como Tripé
Macroecondmico, iniciadas durante o governo Fernando Henrique Cardoso e mantida
na administracdo Lula, politica essa que foi responsavel por levar o pais ao
crescimento e manté-lo, durante a primeira década do século XXI. Isto posto, o
presente trabalho tem como objetivo visitar o passado e expor os acertos e erros das
duas principais agendas econdmicas adotadas pelo governo brasileiro entre 1995 e

2016.

Palavras-chaves: Tripé Macroeconémico; Nova Matriz Econdmica; Economia.



ABSTRACT

The policies presented by then president Dilma, at the beginning of her second term,
would then be known as “Nova Matriz Econémica” and had the goal to return of the
sustainable growth of the Brazilian economy. However, this agenda created a direct
contrast with the neoliberal policies known as “Tripé Macroecondmico”, initiated during
Fernando Henrique Carodoso’s government, and kept by the Lula administration, a
policy which was responsible for leading the country to the economic growth and
keeping it going, during the first decade of the XXI century. This being said, this
academic work has as a goal to visit the past and explore the rights and wrongs of the
two main economic agendas adopted by the Brazilian government between 1995 and

2016.

Keywords: Macroeconomic tripod; New economic matrix; Economy.

10



LISTA DE GRAFICO

Grafico 1: Meta € inflag8o 1999 @ 2017 ....oouiiiiiiiiie e 22
Gréfico 2: Indicadores da balanga comercial entre 1999 @ 2010...........vvviiiiiiiiiiiiiiiiiiaans 25
Gréfico 3: Investimento Estrangeiro Direto ..........ccueviiiiiiiiiiiiiie e 27
Gréfico 4: Crédito total, taxa de crescimento entre 2003 @ 2010.........coeeeiiiiiiiiiiiiiieee e 29
Grafico 5: Produto Interno Bruto, percentual anual ... 30
Grafico 6: Cotagcdo média do dolar anualmMENte ............uvvviviiiiiiiiiiiiii s 34

Gréfico 7: Cotacgao petroleo Brent e preco médio de venda da gasolina comum no Brasil

entre janeiro de 2008 a janeiro de 2017 .......oooviiiiiiiiii 37
Grafico 8: Produto Interno Bruto anual do Brasil entre 1999 € 2016 ..........cccccvviiiiieciiiiiieeeene 43
Grafico 9: Meta e inflag80 1999 @ 2017 .....vveiiiiiei e 45
Grafico 10: Cotacao média do dolar anualmente ............ccooeiiiiiiiiiici e 46

11



LISTA DE TABELAS

Tabela 1: Desoneragdes de IPI e CIDE instituidas entre 2010 e 2014 em R$ milhdes

12



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

BC
BNDES

CIDE
CMN
COPOM
FHC
FMI
IBGE
IOF
IPCA
IPI
LRF
PAC
PIB
PPI

PSDB
PT

Banco Central

Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social
Contribuigdes de Intervengcao no Dominio Econémico
Conselho Monetario Nacional

Comité de Politica Monetaria

Fernando Henrique Cardoso

Fundo Monetério Internacional

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

Imposto Sobre Operacgdes Financeiras

indice de Pregos ao Consumidor Amplo

Imposto sobre Produto Industrializado

Lei de Responsabilidade Fiscal

Programa de Aceleragcédo do Crescimento

Produto Interno Bruto

Paridade de Precos Internacional

Partido Social-Democrata Brasileiro

Partido dos Trabalhadores

13



SUMARIO

1 INTRODUGAD .....ooueciieeecceirreeeseee et ses s esaesaesessasssss e saesaeesasssesseesessennsesanaes 14
1.1 OBUETIVO GERAL ...eiitiii it ettt ettt e et e e e e e e e e e e e e e st bee et te e e e e e aeeeeeeeeeanaannns 15
1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS ...ciiiiiiiiiiieiaaet ettt bttt et eeea e s e e e e e e e e e enn e e 15
1.3 JUSTIFICATIVA ..ottt eteee e et ettt et et et e s et e et e e st e ae e ete e ere s e neesseenns 16

2 REFERENCIAL TEORICO .....cooucoiciicenseensseese e sassssss e sesssnsssssssssnsassnsasens 16
2.1 NEOLIBERALISMO E A GENESE DO TRIPE MACROECONOMICO .....cceeeviiaiiiniiieiee 16
2.2 PERIODO FHO .o e e e 19
2.3 PERIODO LULA ...ttt ettt e e e e e e e e e e e e e e e 23
2.4 GOVERNO DILMA. ...ttt et bneee e 27
2.5 NOVAMATRIZ ECONOMICA ...cooiiiiiiiiiii ettt et e e e 30
2.6 ACOMPOSIGAO DA NOVA MATRIZ ECONOMICA ......ccciviieiiiieeeieieciiee e 31

3. METOLODOGIA ... oiiiiiiiiirecesnens s ssssssss s resse e s sansnsssnn ssss s sasssass sessnnnnnsnnnsssnsnns 36
3.1, TIPOLOGIADAPESQUISA. ....cuttttieteiieetaeaaeaeaeeaaaat et ibe sttt te e e seeeeeeeaeaseaaaeeeanannes 36
3.2. COLETADE DADOS ...ttt ettt e 36

4 ANALISE DE DADOS .....ccocveicereeeeeeesessssssssssssesessssesssssssssssesessssssssssssssssssasssssns 36
4.1. PRODUTO INTERNO BRUTO ...ciiiiiiiiiiie ittt 37
N U | =T S = N T\ Y LR 38
4.3. TAXADE CAMBIO. ....veeiiiiitiieeiiee it seteeeaeeeete e ette e e s st e e eaeeeate e eteeesaeen saeeeaeesareeaneeeanas 39

5. CONSIDERAGOES FINAIS .......ccoetreereeeeeseeseeeesessesssssssssaesssssssesssssesssssssssssssssses 40

6 REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ........coocrtnirieneeenssessesssesesesesessesesessessseassenss 42



1 INTRODUGAO

O Brasil passou por um longuissimo periodo de inflagédo. Munhoz (1997) afirma
que foi um ciclo que se iniciou em 1933 e completou 60 anos em 1993. Franco (2004)
relata que o Brasil esteve em hiperinflagdo continuamente durante os sete anos
anteriores a julho de 1994. De acordo com Scherer, Kowaleski e Junior (2011), esses
niveis s6 vieram a estabilizar-se em 1994, com o sucesso da implementagéo do Plano
Real.

Além de uma taxa de inflagdo sem controle algum, Barone e Zouain (2007),
relatam que houve uma queda generalizada do crescimento do PIB para muito além
do que pudera ser observado no passado recente.

O que se esperava do controle da inflagdo seria um rapido aquecimento da
economia e consequentemente, uma aceleragao e crescimento brasileiro.

Para Rezende (2009), fica evidente que o Governo de Fernando Henrique
Cardoso (FHC) teve éxito em controlar a inflagdo a niveis aceitaveis e constantes
através da politica cambial e estabilizar a economia, entretanto, Morais e Saad-Filho
(2011) afirmam que ele n&o se pode dizer no que se trata de crescimento do PIB, que
continuava a niveis baixos e muito aquém das expectativas dos agentes econdmicos.

Em meio a esse cenario macroecondmico, Negrao (1996) afirma que o estado
deveria estar mais presente na economia, uma vez que as politicas “neoliberais” néo
foram suficientemente eficazes para uma retomada da economia brasileira e classes
trabalhadoras comegaram a sofrer com a perda incessante de seus direitos. Surge
assim o estado embrionario, do que veremos a seguir como Nova Matriz Econdmica.

No primeiro mandato do governo Lula (2003 — 2006), Flexor e Leite (2017),
relatam que a disponibilidade de recursos naturais fundamentais para alimentar a
populagado mundial voltou ao topo da agenda internacional, fazendo com que a procura
por commodities se elevasse e o0 Brasil tivesse um crescimento econdmico elevado.

Ja no seu segundo mandato (2007 - 2011), Cano e Silva (2010) afirmam que
foi marcado pelo fortalecimento do mercado interno, através de desenvolvimento

produtivo, inovagéo, competitividade das empresas e na ampliagdo das exportacdes.
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Além de fortalecer o parque industrial, Lima (2010) relata que as politicas
publicas adotadas pelo governo como: aumento da distribuigdo de renda, estimulo ao
consumo através do crédito e investimento publico como vetor de crescimento de
longo prazo. O cenario positivo associado ao segundo mandato Lula garantiu com que
elegesse uma sucessora.

Embora o Brasil passasse por um periodo de crescimento econémico, havia
uma expectativa negativa de que fossemos atingidos pela crise do setor imobiliario
estadunidense, também conhecido como crise do Subprime, que ocorre ao longo de
2007-2008 e impactando em vetores econdmicos e afetando o crescimento mundial
de forma negativa principalmente a partir de 2009.

A partir desse contexto torna-se emergencial a necessidade de que medidas
politicas sejam tomadas, com fim de conter os efeitos deletérios sobre a economia dos
paises, mesmo q a crise tenha sido originaria dos Estados Unidos, com a globalizagao,
seus efeitos seriam sentidos rapidamente pelo resto das economias que tiveram seus
fluxos comerciais decrescidos se comparados com periodos anteriores a crise, que
agora, se instaura ao redor do mundo.

Ainda falando sobre a crise, levando-se em consideragao que, era necessario
frear o avango do grande problema que, se n&o fosse controlado, traria ainda mais
consequéncias negativas para as nagdes.

Ao redor do globo foram tomadas medidas anticiclicas, como por exemplo,
politica fiscal e monetaria. Nao foi diferente no Brasil que a principio, utilizou as
ferramentas de politica monetaria expansionista para tentar amenizar esses efeitos
negativos importados de forma ndo consensual.

Com esse panorama em vista, come¢a a ser implementada a Nova Matriz
Econbmica, que foram conjuntos de medidas e pacotes econdmicos que tinham como
objetivo reduzir os impactos da crise global na economia brasileira e acelerar seu

desenvolvimento através de um choque exdgeno de demanda.

1.1. Objetivo geral
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O seguinte trabalho tem por objetivo conhecer as principais politicas

econdmicas que vigoraram do inicio do século até 2016, o Tripé macroeconémico

(FHC e Lula) e a nova matriz econémica (Dilma).

1.2 Objetivos especificos

Entender as agendas econdmicas dos governos FHC, Lula e Dilma.
Identificar as principais diferencas entres as politicas econémicas.

Compreender onde os planos lograram éxito ou nao foram efetivos.

1.3 Justificativa

Diante de periodos de incerteza econdmica e politica é natural buscarmos licdes
e exemplos em eventos historicos do passado. O propdsito deste trabalho € explorar
o passado e examinar as decisoes politico-econémicas em seus respectivos contextos

historicos.

2.REFERENCIAL TEORICO

Durante esta secéao, iremos expor as informagdes coletadas no levantamento
bibliografico, tendo como fim de fundamentar, teoricamente, a pesquisa referente ao

tema ja citada.

2.1. Neoliberalismo e a génese do tripé macroeconémico

Apo6s a Segunda Grande Guerra Mundial surge, em oposi¢éo, ao
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Keynesianismo a teoria neoliberal, que tinha como bases, limites ao poder do Estado
e uma carga tributaria de niveis baixos para que a Economia fosse livre e o mercado

se autorregular. Como grandes expoentes desses ideais tomam destaque nomes

conhecidos como Milton Friedman e Friedrich Hayek.

A chegada da grande crise do modelo econdmico do pds-guerra, em 1973,
quando todo o mundo capitalista avangou numa longa e profunda recessao,
combinando, pela primeira vez, baixas taxas de crescimento com altas taxas de
inflagdo, mudou tudo. A partir dai as ideias neoliberais passaram a ganhar terreno. As
raizes da crise, afirmavam Hayek e seus companheiros, estavam localizadas no poder
excessivo e nefasto dos sindicatos e, de maneira mais geral, do movimento operario,
gue havia corroido as bases de acumulagao capitalista com suas pressoes
reivindicativas sobre os salarios e com sua pressao parasitaria para que o Estado
aumentasse cada vez mais os gastos sociais. (SADER e GENTILI, 1995, p. 10).

Como relata Moraes (2001), Hayek publica sua obra “O Caminho da Servidao”
que pode ser apontada como primeira obra de vulto e base referencial do movimento
neoliberal.

Trés variantes do pensamento neoliberal se desdobraram principalmente. A
Escola Austriaca liderada por Hayek, a escola de Chicago fundamentada por
Theodore William Schultz e tendo como grande nome Milton Friedman. A escola de
Chicago teve papel de grande relevancia para que as teorias neoliberais fossem
levadas a sério no periodo pos-guerra. Seus experimentos na Universidade Catdlica
do Chile influenciaram o Governo Pinochet (1973-1989), Tal experiéncia na esfera
econdmica do governo Chileno abriu caminho para que o neoliberalismo fosse levado
em conta em governos com de Margareth Thatcher no Reino Unido (1979) e Ronald
Reagan nos EUA (1980).

A escola de Virginia é a terceira linha de pensamento, tinha como lider James
McGill Buchanan JR, tinha como principal ideia de que as preferenciais
microeconOmicas orientam a organizagao social e que isso faz com que as escolhas
de maximizagao individuais gestem a sociedade em um caminho que gere bem

comum.
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O funcionamento da ordem de mercado é visto como um paradigma, um
modelo de funcionamento para as outras instituicdes sociais. Assim, a
pretensédo desses analistas é descobrir quais as regras constitucionais que,
no plano das decisdes coletivas (ndo-mercado), mais se aproximam da
perfeicdo exibida por essa ordem (a do mercado). E o que chamam de
"economia constitucional", uma nova teoria do contrato social, que propicie
uma reconstru¢do da ordem social e politica. (MORAES, 2001, p. 27)

Até o periodo Pods-guerra a linha Keynesiana dominava o pensamento
econdmico, até que o neoliberalismo reacendeu o debate. Para além dessas trés
preponderantes escolas de pensamentos individuais surge a escola Novo Classica
gue organiza essas ideias. A teoria Novo Classica nao é totalmente consonante com
que Milton Friedman falava acerca das expectativas adaptativas e diametralmente
opostas as propostas de Keynes quanto a Intervengdes macroecondmicas.

A partir da escola Novo Classico o Consenso de Washington, em 1990, surgiu,
sendo marcada pela recomendagéo oficial do Fundo Monetario Internacional (FMI) na
forma da adogcdo de um pacote de dez medidas econémicas. O Consenso de
Washington foi formulado por um economista chamado John Williamson, que
escreveu o artigo “O que Washington entende por reforma da politica econémica”’ no
qual tratava de um o balango de ajustes econdmicos na América Latina, apos a crise

da divida externa, na década de 1980. As 10 medidas do Consenso de Washington,

conforme relata Batista (1994) foram:

i) Disciplina fiscal; reducao de gastos pelo governo evitando aumento de
impostos ii) Prioridades nas despesas publicas; as despesas do
governo deveriam ser alocadas onde renderiam maior retorno, como
educacéo, saude e infraestrutura. iii) Reforma tributaria; modificar e

diminuir o sistema de arrecadacao de

tributos.
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iv)  Taxa de juros de mercado; evitar que o governo favorega, com subsidios,
empresas de capital nacional.

V) Taxa de cambio competitiva; faria com que o mercado fosse induzido a
aumentar as exportagoes.

Vi) Politica comercial de integracao aos fluxos mundiais;  vii) Abertura ao
investimento direto estrangeiro; que tornaria o pais atrativo para utilizagao de

capital externo

! Disponivel em: https://www.piie.com/commentary/speeches-papers/what-washington-

meanspolicyreform  Acesso em 02/05/2023

viii) Privatizagdo de estatais ineficientes; retira a responsabilidade do estado  gerir
uma empresa que nao efetiva lucro ix) Desregulacdo de setores controlados ou
cartelizados; fim de regulamentagbes que inviabilizam a entrada de novos

concorrentes no mercado, salvo excegdes

X) direitos de propriedade.

O tripé macroecondmico, que sera tratado de maneira mais especifica no
proximo capitulo, foi adotado no Brasil Durante o Governo Fernando Henrique
Cardoso, nada mais € do que uma sintese do Consenso de Washington. Essa politica
econdmica visava acabar com as crises inflacionarias e cambiais no Brasil, o que daria

solidez e previsibilidade a economia brasileira.

2.2. Periodo FHC

No inicio do segundo mandato de FHC, em 1999, Silveira (2009) afirma que
medidas neoliberais, que mais tarde seriam conhecidas como tripé macroeconémico,

teriam como principal objetivo de estabilizar a economia apods a implementagao do
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Plano Real. O autor conclui que o tripé macroeconémico teve foco em controlar as
metas de inflagdo, o superavit primario e a implementacdo do cadmbio flutuante.

Para Nassif (2015), o novo consenso macroecondmico era o fundamento
tedrico do tripé, e a estabilidade da inflagdo era o balizador principal da politica
econdmica.

Em junho de 1999, Silveira (2009) descreve que o cambio fixo deixou de ser
utilizado no Brasil e foi substituido pelo cambio flutuante. Giambiagi et al. (2011) e Reis
(2016) discorrem sobre a alteragao do regime cambial, e, apesar do elevado nivel de
juros no Brasil, a politica de cambio fixo ndo se mostrou eficaz como fora em outros
anos, devido a obrigatoriedade de disponibilizar as reservas cambiais para pagamento

da diferenca entre o cambio fixo e o valor do délar no mercado internacional.

Depois de trés ataques especulativos contra o Real — em 1995, 1997 e 1998,
em cada uma das crises externas anteriores — o instrumento classico de
combate a esses ataques — a alta da taxa de juros — ndo mais se mostrava
suficiente para debelar o problema, além de agravar seriamente a situagao
fiscal. Foi nesse contexto de crise que FHC iniciou o seu segundo mandato
presidencial, em janeiro de 1999. (GIAMBIAGI et al., 2011, p. 176)

Silveira (2009), relata que em virtude da fuga de capital o real sofreu forte
desvalorizagao e esse evento se da principalmente em virtude da mudanca do regime
cambial. A cotagdo do real era $1,20/US$ no comego de 1999, atingindo R $2,15/US$
em margo do mesmo ano, entretanto, apos a fixagao do que seria um regime de
cambio flutuante o Real permaneceu estavel em relagédo ao dolar até 2001.

Em 1999, outro passo era tomado no sentido de tornar o tripé macroeconédmico
totalmente vigente. Silveira (2009) fala do regime de metas de inflagdo, que veio a
operar em julho daquele ano.

Um regime de metas de inflagdo € aquele no qual as ag¢bes da politica
monetaria, sobretudo a fixagdo da taxa de juros basica, s&do guiadas com o objetivo
explicito de obtencdo de uma taxa de inflagédo (ou de nivel de pregos) previamente
determinada (Svensson, 1998; Bernanke et al., 1999; Bogdanski; Tombini; Werlang,

2000; Mendonga, 2001). De acordo com Curado e Oreiro (2005) existem uma série de

vantagens com a instituicdo de um regime de metas, e o seu anuncio eleva o grau de
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transparéncia da politica monetaria, trazendo mais clareza quanto a agao dos bancos
centrais. Os autores continuam com a ideia de que a meta de inflagao tem funcao de
guia para as expectativas dos agentes econdmicos, levando a taxa de inflagdo em
direcdo a uma taxa natural.

O CMN escolhe o indice de Pregos ao Consumidor no Atacado (IPCA) da
Fundagao Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) como indicador para
determinar e averiguar a inflagdo. Seguindo, Inicialmente as metas de inflagdo foram
fixadas para trés anos: 1999, 2000 e 2001 com taxas em 8%, 6% e 4%,
respectivamente (Bogdanski; Tombini; Werlang, 2000).

O Decreto n° 3.088, dentre outras coisas, torna o Banco Central do Brasil
responsavel pelo atingimento das metas definidas pelo CMN. O Banco Central passa
a ter o compromisso de obter e manter a taxa de inflagao e, de acordo com Mendonga
(2007) a taxa de juros € o principal instrumento da autoridade monetaria para guiar as
expectativas do publico em um regime de metas para inflagao.

O Gréfico 1 mostra o histérico da meta de inflagdo no periodo de 1999 a 2014

e a inflagao efetiva no mesmo periodo.

Grafico 1: Meta e inflagdo 1999 a 2017

14,00

(=]

o

o

12,00
10,67
10,00 9,30
8,94
8,00 7,67 7,60
B 650 B 541 6,29
6o 5,97 590 5,91 5,84 5,91
’ 11,49
4, 45 4,31 I
8,51
4,0
2 3,14
6,57 6,63 6,56 6, 54
5 73
4 32
2,0 3 68 4 16
2 58
1 35
0,00
1999 2000 2001 2002 20032 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

m Inflagdo ™ Meta

Fonte: IBGE. Elaboragao Propria

22



Para Oliveira e Turolla (2003), no primeiro mandato de FHC, houve uma busca
por ajuste fiscal que tinha como objetivo mudangas de carater estruturais, dentre as
quais figuram propostas de emenda a constituicdo, o ajuste patrimonial e o
reconhecimento de passivos contingentes. Ainda em 1999 o governo imp&s uma meta

de superavit primario de 3,5% do Produto Interno Bruto (PIB) conforme relata Silveira

(2009). O autor conclui que a intengdo era de estabilizar e diminuir a divida publica.

A auséncia de uma regra formal de controle do ritmo de crescimento dos
gastos de consumo e de custeio do governo, fez com que, na pratica, o
instrumento utilizado para a obtengdo da meta de superavit primario fosse o
controle, quando nao a redugao, do investimento publico. (OREIRO, 2015, p.
19)

A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) foi sancionada em maio de 2000, vindo
a tona para auxiliar no cumprimento da meta de superavit primario anteriormente
estabelecida. De acordo com Giambiagi et al. (2011), a LRF estabeleceu limite de
despesas com pessoal, definiu sublimites para as mesmas despesas pelos Poderes
Executivos, proibiu refinanciamentos das dividas por parte das autoridades federais e
levou a frente regras de transparéncia para a contabilidade publica.

O governo FHC foi marcado por varias privatizagbes que andavam no sentido
das reformas de carater neoliberal, que tinha como principal objetivo estimular a
competicao entre agentes econémicos privados. Giambiagi et al. (2011) enfatiza que
a agenda de privatizagdes foi implementada apenas para trazer capital externo e
sustentar a politica cambial de FHC, uma vez que o fluxo de recursos para o Estado
aumenta. Entretanto, de acordo com que Gremaud, Vasconcellos e Junior (2016)
escreveram, as privatizagdes dos setores de telecomunicagdes, transporte ferroviario,

energia elétrica e mineragao foram destaque.
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Conforme Gremaud, Vasconcellos e Junior (2016), a Lei de Concessdes 1!

merece destaque pois teve grande dimensao no que se trata na quebra do monopadlio
publico em diversas instancias da exploragdo de petroleo e paridade de pregos
internacionais (PPI). Apds tantas aberturas para o setor privado administrar o que

outrora tinha sido publico, Silveira (2009) relata que se fazia necessario a criagao de

agéncias reguladoras em virtude da especificidade dos respectivos setores e por se

tratarem, em parte, de monopdlios naturais.

Foram entao criadas a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), Agéncia
Nacional de Telecomunicagbes (Anatel), Agéncia Nacional do Petréleo (ANP),
Agéncia Nacional de Saude (ANS), Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep) e outras. A principal fungédo desses 6rgaos é verificar o cumprimento
dos contratos de concessdo e as metas acordadas com as empresas
entrantes. Esse é o processo de transformacgédo do Estado provedor para o
Estado regulador. (GREMAUD; VASCONCELLOS; JUNIOR, 2016, p. 608)

O tripé macroeconémico junto as privatizagdes, tiveram papel significativo no
crescimento da economia brasileira durante a primeira década do século XXI nas
afirmagdes de Silveira (2009). Uma das principais razdes que se da também o
crescimento da economia brasileira, na visdo de Kuszkowski (2021), foram os
aumentos nos pregos das commodities em razao da expansao econdmica da China.

Em meio ao crescimento exponencial das economias emergentes, destaque
para a China, houve um aumento massivo no consumo de matérias-primas, alimentos
e metais. Seguindo o que Safatle, Borges e Oliveira (2016) disseram, até o fim da
década de 1990, o Brasil exportava US$1 bilhdo por ano para a China e em 2003 esse
valor atingiu a marca de US $5,2 bilhdes e em 2011 chegou a uma marca nunca
atingida de US $46,5 bilhdes. Abaixo o grafico 1 apresenta a evolugdo do indice de
precos das exportagdes, importacdes e o indice de termos de troca entre 1999 e 2010

e o saldo da balanga comercial.

! Lei n°® 8.987/95. Lei que dispbe sobre o regime de concesséo e permissio da prestagdo de servigos publicos
previstos na Constituicao Federal.
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Grafico 2: Indicadores da balanga comercial entre 1999 a 2010
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Fonte: Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigos. Elaboracao propria

No grafico 2 observamos uma dinédmica de pregos das exportagdes que garantiu
ao Brasil a constancia necessaria para uma elevagao consistente do superavit primario
a partir de 2002 e batendo recordes em 2006. Kuszkowski (2021), afirma que a
balanca comercial se manteve estavel com indice de pregcos de importagdes superior
ao de exportagdes, logo apés, em 2006, as exportagdes ficaram acima das
importagdes, indicando que as commodities tinham subido de prego, contribuindo para

a balanga comercial registra recorde

2.3 Periodo Lula

Como observado por Lourenco (2002), as eleigdes presidenciais de 2002 tem
como lembranga a desconfianga dos agentes econdmicos. Ramalho (2021) afirma que
o mercado tinha uma perspectiva negativa quanto a vitéria do Partido dos

Trabalhadores (PT) e, caso se concretizasse, a vitoéria dele, como a administragao
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publica seria gerida, ja que o fim do governo FHC registrou baixo crescimento (grafico
5), desvalorizagao do cambio (grafico 6) e alta nos indices de desemprego, além de
uma impopularidade adquirida no final do mandato.

Mesmo com toda desconfianga que pairava sobre a pretensa eleicao de Lula,

Ramalho (2021) descreve que o entdo candidato € eleito, e muito se atribui “a carta
ao povo brasileiro” que tranquilizava os animos que se afloraram diante da ameaca

de ter todo trabalho realizado pela gestdo anterior destruido.

Demonstracbes de compromisso com o receituario ortodoxo parecem ser
fundamentais para a garantia da “estabilidade” econémica e politica do pais,
0 que revelou a dindmica da interagdo entre a campanha eleitoral e os
mercados financeiros. O aceno do candidato Lula a ortodoxia comprova a
necessidade do que alguns autores chamam de “confidence game”, contexto
que seria inerente aos paises de democracia emergente inseridos no contexto
de globalizacao financeira. (Calabrez, 2015, p. 187)

Na busca pela valorizagao do real acima do necessario, em 2003, o BC passou
a adquirir moeda, iniciando um periodo de acumulagao de reservas cambiais. entre
2003 e 2007 o BC comprou US$ 141 bilhées® e pela primeira vez o Brasil deixa de
tomar empréstimos internacionais e passa a concedé-los. O programa de acumulagao
de reservas e a entrada em maior volume de ddlares, que se dava pela quantidade de
exportacdes que s6 aumentavam, fez com que a economia brasileira se tornasse mais
resistente a intempéries externas. Na mesma diregdo ao que Safatle, Borges e Oliveira
(2016) disseram, essa jungao de fatores gerando um dinamismo na economia
nacional, movimento esse que tornou possivel um aumento na receita liquida do

governo, que sai de R$ 299 bilhdes em 2003 para quase o dobro R$ 588 bilhdes, em

2 Carta publicada pelo Partido dos Trabalhadores e com a assinatura de Lula em 22 de junho de
2002, onde o partido e o candidato assumem o compromisso publico de manutencdo dos
fundamentos macroecondmicos.
% Disponivel em:
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries
&series=13621
Consulta realizada em: 20/05/2023

26


https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarSeries&series=13621

2008 e chegando a R$ 785 bilhdes em 2010*. Com esse panorama, de acordo com
Pinto e Ferreira (2021), o governo Lula via a possibilidade de aumentar seus gastos e
destinar mais receita para programas sociais de distribuicido de renda como: o PAC,
Programa de aceleragao do Crescimento, ampliagdo do BNDES (Banco Nacional de

Desenvolvimento Econémico e Social) e medidas de combate a crise do subprime.

Nao obstante, o fluxo positivo de dolares no Brasil nao se deu exclusivamente
pelo aumento de exportagbes e uma balanga comercial positiva. Magalhdes (2002),
descreve que o momento de estabilidade da economia brasileira e a expansao do
consumo domeéstico fizeram do Brasil um destino viavel para o investidor estrangeiro.
Como evidenciado no Grafico 2, podemos ver o IED (Saldo de Investimento

Estrangeiro Direto) no Brasil entre 2000 e 2010.

Grafico 3: Investimento Estrangeiro Direto
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboracao prépria.

Em 2008, o Brasil sentiu os impactos causados pela crise do subprime, de

acordo com Oreiro (2011), no caso brasileiro, a produtividade da industria caiu quase

4 Disponivel em: https://portaldatransparencia.gov.br/receitas

Consulta realizada em 20/05/2023
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30% e o PIB caiu 14% no periodo final do respectivo ano. Para Silveira & Moreira
(2014) a explosao da bolha imobiliaria que originou essa crise gerou um grande
retrocesso nas relagdes de comércio internacional e fuga de capital estrangeiro. Assim
como evidenciado no Grafico 2, o Brasil sofreu um grande golpe com a fuga de capital
estrangeiro apos a crise financeira. Desde 2003 vinha sendo construida uma relagéo de
crescimento em relagao a entrada de capital estrangeiro e isso foi abruptamente
interrompido.

A Fim de conter a insatisfagdo popular, Lula afirma que as grandes reservas
internacionais, consumo do mercado interno e as agdes da administragdo publica
salvariam o pais®. Tais declaragdes, nas visdes de Abreu e Werneck (2014) faziam
sentido, uma vez que medidas como as tomadas por FHC e fatores de distribuicao de
renda como PAC e Bolsa Familia e o acesso facilitado a crédito estimulavam producéao
e consumo interno, o que por si s6 ja fazia do Brasil um pais mais preparados para
externalidades negativas. Os autores concluem que pelo fato de o Brasil estar mais
preparado, sofreu menos os efeitos da crise do que outros paises.

Ao longo da crise, como dito por Graupen (2015), foram adotas, pelo governo,
medidas econOmicas anticiclicas que tinham como objetivo amenizar os resultados
negativos sobre o PIB. Entre as medidas adotas podemos destacar os cortes da taxa
basica de juros e a redugéo do crédito compulsorio® e maior oferta de crédito. O gréfico
4 demonstra a atuagéo dos bancos publicos, privados e estrangeiros além do total dos

trés, somados, entre 2003 e 2010.

® Disponivel em: https://congressoemfoco.uol.com.br/projeto-bula/reportagem/reservasvaoajudarasuperar-crise-
diz-lula/ Acesso em 20/05/2023

¢ Disponivel em:
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/489124/noticia.htm?sequence=1&isAllowed=

y Acessado 05/04/2023
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Gréfico 4:

Crédito total, taxa de crescimento entre 2003 a 2010
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Fonte: Ipea (2011).

Além das medidas monetarias, de acordo com Graupen (2015), também foram
tomadas medidas fiscais, sendo a redugcao do Imposto sobre Produto Industrializado
(IP1), Principal tributo incidente sobre a linha branca de eletrodomésticos, bens de
capital e material de construgéo civil, e a reducao do superavit primario.

Ferreira (2012) explica que o governo Lula utilizou das ferramentas supracitadas
a fim de mitigar os danos ao PIB e evitar uma alta nas taxas de desemprego, haja vista
que o Brasil havia construido bons fundamentos macroeconémicos, esperava-se que
a recuperagao da economia fosse rapida assim como a reversao da ligeira recessao
de 2009 no ano seguinte. De fato, a reversao aconteceu, em 2010 o PIB registrado foi
de 7,5%.

Como demonstrado no grafico 5 e também contado por Silveira (2009) o PIB
obteve um crescimento nos anos seguintes apds a adog¢ao do tripé macroeconémico
e registra novas maximas nos primeiros anos da década de 2000 e sua manutengao,
aliada a alta demanda dos commodities o Brasil continua sustentando seu crescimento
que so6 foi freado, momentaneamente, por uma crise de proporgdes globais em 2008.

Haja vista, o governo Lula fez um bom trabalho em efetivar medidas anticiclicas que
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em 2010 proporcionaram um novo pico de alta no PIB.

Grafico 5: Produto Interno Bruto, percentual anual
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2.4 Governo Dilma

Em 1° de janeiro de 2011, Dilma Roussef, candidata do Partido dos
Trabalhadores (PT) chega a presidéncia do Brasil’, obtendo sua vitoria sobre o entéo
candidato José Serra, do Partido Social-Democrata Brasileiro (PSDB).

A entdo Presidente Dilma Rousseff angariava capital politico durante a era Lula
onde foi Ministra de Minas e Energias e Ministra-chefe da Casa Civil. De acordo com
Amorim (2011) uma hipétese factivel para a eleicdo de Dilma foi a popularidade do
governo Lula e nivel de satisfagdo da popular em fungao das politicas publicas de

transferéncia de renda, como o Bolsa Familia, nesse periodo.

" Disponivel em: https://g1.globo.com/especiais/eleicoes-2010/noticia/2010/10/dilmarousseffeprimeiramulher-
eleita-presidente-do-brasil.html

Acessado em 20/05/2023
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Dilma foi eleita com a expectativa de manter a aprovagéo popular atingida por
seu predecessor, de forma que manteve e expandiu as medidas anticiclicas que
haviam sido adotas para mitigar a crise financeira de 2008. Para Vaccari e Perez
(2017) essas medidas, mais tarde conhecidas como Nova Matriz Econémica (NME),
aproximaram as politicas econdmicas do governo Dilma de pressupostos
desenvolvimentistas.

Assim como dito por Marconi e Brancher (2017), o desenvolvimento econémico
gera grandes controversias em seu campo de estudos, uma vez que n&o ha consenso
onde se iniciam e terminam as diversas variaveis macroecondmicas no campo tedrico
e para além disso, mensurar os efeitos que de fato geram avangos sociais. Bresser-
Pereira (2006, p. 1) caracterizam o desenvolvimento econémico como o “aumento
sustentado da produtividade ou da renda por habitante, acompanhado por sistematico
processo de acumulagao de capital e incorporagao de progresso técnico”. Para Souza

(2019) o desenvolvimento econdmico e o crescimento séo coisas distintas, uma vez

gue a expansao econémica em muitos casos nao beneficia a economia como um todo
o a totalidade da populagao.

Para Bresser — Pereira (2016), a corrente desenvolvimentista tem como cerne a
busca por uma politica econébmica que gere beneficios de longo prazo, tendo como meio
para isso o crescimento industrial, aumento de renda e crescimento no nivel de
bem-estar para a populacao.

De acordo com Prates, Fritz e Paula (2017), o desenvolvimentismo na América
Latina passou por algumas atualizagdes, tendo recebido por diversos economistas os
prefixos de social e novo, e que, apesar de ndo concordarem quanto a diversos pontos,
tinham como objetivo as politicas de distribuicdo de renda, orientada por uma

transformacao estrutural levada adiantes, principalmente, pela acao estatal.

Conceitos atualizados de desenvolvimentismo ganharam espago em
economias semimaduras do continente, caracterizadas por uma estrutura
produtiva mais diversificada, mas com risco de desindustrializagdo prematura.
O profundo descontentamento com politicas baseadas na ortodoxia
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econdmica, conhecidas como Consenso de Washington, também estimulou a
busca por uma nova estratégia de politica. No ambito da avaliagao critica da
agenda ortodoxa de liberalizagdo do mercado interno, aberturas comercial e
financeira e redugéo do papel do Estado, a distribuicdo de renda surgiu no
centro do debate publico. A América Latina, regido com o maior grau de
desigualdade econdmica do mundo, experimentou estagnacdo ou mesmo
agravamento da desigualdade durante o periodo de liberalizacdo econ6mica
nos anos 1990. Nesse contexto, dois novos conceitos de desenvolvimentismo
emergiram: social-desenvolvimentismo (SD) e novo desenvolvimentismo
(ND). Estes atualizaram o desenvolvimentismo classico e acrescentaram
novas dimensdes. Ambos rejeitam claramente a ideia neoclassica de
maximizagao do bem-estar quando os paises se especializam de acordo com
as respectivas  vantagens comparativas e, semelhante  ao
desenvolvimentismo classico, enfatizam as restricbes externas estruturais
causadas pela integracdo das economias em desenvolvimento ao mercado
global como determinantes da falta de dinamismo econémico em ambito
doméstico. Dessa forma, apoiam uma estratégia nacional de desenvolvimento
econdbmico na qual o papel ativo do Estado é visto como necessario para
viabilizar as mudancas estruturais rumo a

(re)industrializagéo, resultando, assim, na transformacgao social. (PRATES;
FRITZ; PAULA, 2017, p. 189)

A politica econdmica do desenvolvimento, conforme descrevem Brancher e
Marconi (2017), tem como pressuposto a sua formulagéo e execugao pelos governos,
a fim de estimular a demanda agregada, o que torna essa corrente de pensamento

econdmico uma 6tima opg¢ao para atuar sobre os ciclos econdmicos com proposito de

evitar quedas ou sustentar crescimento.

Acrise financeira de 2008 gerou nos paises necessidade de buscarem resposta

para o cenario apresentado naquele momento.

Na crise atual do capitalismo globalizado, iniciada em 2008, a regido
latinoamericana e caribenha voltou a ter condi¢des de protagonizar um novo
salto desenvolvimentista, apds a passagem de mais de duas décadas da
regressao econdmica e social e sua contradigdo com a vigéncia do regime
democratico sem paralelo em toda a sua histéria. Para isso, contudo, a regiao
nao deveria perder-se em aspectos marginais, especialmente quando se trata
de convergir para a consolidagdo de uma nova maioria politica capaz de
sustentar o desenvolvimento da regido em novas bases econémicas, sociais
e ambientais. (POCHMANN, 2012, p. 16)

Como ja mencionando na sec¢ao anterior, as principais medidas tomadas pelo

Brasil e conforme relata Moreira (2014) foram: os cortes da SELIC; elevagéo da oferta
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de crédito, reducao do deposito compulsério e redugao do IPI. Tais a¢des, mais tarde,

seriam chamadas de medidas anticiclicas.

As autoridades brasileiras responderam ao efeito-contagio dessa crise com
uma série de iniciativas anticiclicas, entre as quais: (i) o Banco Central do
Brasil (BCB) adotou medidas para ampliar a liquidez no mercado
interbancario; (i) o BCB interveio nos mercados de cadmbio para ampliar a
liquidez em moeda estrangeira; (iii) os bancos publicos expandiram suas
operacgbes de crédito diante da forte desaceleragéo da oferta de crédito pelos
bancos privados; e (iv) o Ministério da Fazenda adotou medidas fiscais para
estimular a demanda agregada (PRATES; FRITZ; PAULA, 2017, p. 201)

Silva (2020) descreve que o novo contexto econémico trago até o Brasil e ao
mundo pela crise financeira de 2008, foi responsavel pelo redescoberta do
keynesianismo. Tanto a guinada em uma diregdo da politica econdmica quando a
possibilidade de realocar a posigédo do Brasil no novo cenario global, permitiu ao

governo brasileiro se aprofundar em uma abordagem keynesiana.

2.5 Nova Matriz Economica

O inicio do governo Dilma Roussef tinha bons indicadores econémicos. O PIB
registrou alta de 7,5% em relacdo ao ano anterior (grafico 5); a inflagao ficou dentro
do limite de 6,5% (grafico 1), Cambio para o dolar em R$ 1,67 (gréfico 6) e grau de
investimento recorde (grafico 3).

Para Barbosa Filho et al. (2015) medidas como o Plano Brasil Maior, corte de
impostos, redugao da tarifa de energia, controle de prego dos combustiveis, aumento
das tarifas de importagdo, manutengdo do cambio desvalorizado, redugao de juros e
facilitagcdo do acesso ao crédito por bancos estatais com o intuito de estimular a
industria brasileira foram algumas das novas politicas adotadas. De maneira que o

Brasil passou a incorporar o que ficou conhecido como Nova Matriz Econémica.
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Grafico 6: Cotagao média do délar anualmente
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Fonte: Banco central brasileiro. Elaborag&o propria.

De fato, o termo passou a ser atribuido ao governo quando em 2012, o entédo
secretario de Politica Econdmica do Ministério da Fazenda Marcio Holland, atribui o

baixo desempenho naquele ano a Nova Matriz Econémica.

Investimento e atividade econdmica andam juntos. O processo de
acomodagao da economia, conduzido pelo governo para corrigir inflagdo e outros pregos da
economia entre 2010 e 2012, acabou afetando as expectativas dos agentes nessa transigéo.
Isso era esperado. O que ocorre é que, a partir de um determinado momento, comegamos a
implementar um conjunto de medidas que tém a ver com a transigdo para uma nova matriz
macroecondémica. (HOLLAND, 2012, entrevista ao jornal Valor Econdmico)

O Governo, a fim de demonstrar que a NME se tratava de um conjunto de

politicas publicas, Oreiro (2015) descreve que o0 governo passa a usar o termo em

documentos oficiais.

O Brasil apresenta uma nova matriz macroecondémica, impar na histéria do
pais, muito promissora para o investimento, a produ¢do e o emprego, com
taxas de juros baixas, custos financeiros reduzidos para empresas e familias,
taxa de cAmbio mais competitiva e sélidos resultados fiscais. Por tudo isso, o
pais esta preparado para experimentar mais um ciclo de longo prazo de
crescimento sustentavel. (MINISTERIO DA ECONOMIA, 2012, p. 7)
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2.6 A composicao da Nova Matriz Econémica

De acordo com Prates, Fritz e Paula (2017), a NME teve como concentragao de
esforgos o estimula a industria. O governo passa a ter atuagéo mais ativa na economia,
de carater desenvolvimentista, por meio da progressiva redugédo da taxa de juros,
regulagao sobre os fluxos de capitais e derivativos e do superavit primario. Para além
disso Carvalho (2018) acrescenta que além das medidas de controle de fluxo e
reducao dos juros, contou com desoneragdes tributarias visando a redugao dos custos
das empresas nacionais.

Conforme Filho (2017), o governo implementou estimulos ao Banco Nacional
de Desenvolvimento (BNDES), tendo em vista a criagdo de campedes nacionais, que
nada mais s&o do que setores considerados estratégicos para receber subsidios do
Estado. Em 2013 o BNDES recebe 10% do PIB em investimento, montante esse que
foi dividido principalmente entre “30% da Fibria, 20% da JBS, 12% da ALL e da Marfrig
e 10% da Petrobras e MPX” (BARBIERI, 2013).

Nao obstante, o governo estabelece medidas de controle de pregos, for¢ando a
Petrobras a vender gasolina ao mercado interno a um valor inferir ao que era

importado.

No comeco da década de 2010, foi posta em pratica uma politica de precos
de combustiveis fésseis descolados dos pregos internacionais com o intuito
de controlar a inflagdo. Como resultado, eles ficaram relativamente mais
baixos em relagdo aos padrdes internacionais. Desde 2016, em contraponto
a esse cenario, houve no Brasil uma mudanca politica radical, que fez com
que os precos de derivados do petrdleo fossem atrelados aos padrdes
internacionais, o que elevou os pregos no pais. O controle de precos da
gasolina estava associado ao paradigma novo desenvolvimentista, que
pautou uma maior intervencado governamental na economia a partir de 2004,
por meio de politicas setoriais especificas (Vieira Filho e Fishlow, 2017).
Nesse contexto, a Petrobras foi acionada para mitigar o incremento das taxas
de inflagdo de 2011 a 2014, durante o primeiro mandato de Dilma Rousseff.
O uso da Petrobras como instrumento de politica foi potencializado pelo fato
de a estatal praticamente possuir o monopélio do refino e da distribuicdo de
combustiveis fésseis no Brasil. (FERREIRA; FILHO, 2019, p. 207)

No grafico 7 podemos observar a relagao entre o petréleo comprado
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internacionalmente e o prego da gasolina oferta aos brasileiros. Para Bastos (2017), a
necessidade de constante comparagao entre os niveis de prego internacional e os
precos adotados na venda da gasolina no Brasil, se da pelo fato de garantir pregos
mais baixos por produtos comprados por maior valor tornaram o custo de producgéao
maior.

Como demonstrado no Gréfico 7, ainda em 2010 o prego da gasolina descola
do petréleo brent, deixando de fazer os repasses aos consumidores do aumento de
preco em relacdo a compra de petroleo. Em 14 de outubro de 2016 a Petrobras

anuncia no site de “Relagédo com Investidores”® que passaria a adotar a Paridade de

Precos Internacionais como politica de precificagdo do combustivel.

8 Disponivel em: https://petrobras.com.br/fatos-e-dados/adotamos-nova-politica-de-precos-de-diesel-egasolina.htm

Acessado em: 27/05/2023
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grafico 7: Cotagao petréleo Brent e prego médio de venda da gasolina comum no Brasil entre janeiro de

2008 a janeiro de 2017
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Fonte: Agéncia Nacional do Petréleo e Investing.com. Elaborag&o prépria.

O controle de pregos também ocorreu no setor elétrico. Bastos (2017) descreve

que por meio da medida provisoria 579, o governo retirou encargos setoriais que

incidiam sobre a conta de Iluz® , renovou concessdes de forma ndo onerosa e as

prorrogou por mais 30 anos. Isso fez com que as distribuidoras de energia reduzissem

as tarifas para os consumidores residenciais em 18% e para a industria e o comércio

em 32%. O entrave foi de que no ano de 2012, deu-se inicio a uma das maiores crises

energéticas devido a forte seca que atingiu o pais, fazendo com que houvesse

escassez do principal insumo da matriz energética, a agua. Isso causou prejuizo as

distribuidoras, sendo coberto pelo Tesouro nacional.

De fato, nao ha qualquer evidéncia de que a redugdo de tarifas de energia
elétrica tenha sido eficaz em gerar competitividade para a industria brasileira,
que, dada a queda de rentabilidade causada pela desaceleracdo da

economia, pode ter apenas aproveitado a medida para recompor suas
margens de lucro. (CARVALHO, 2018, p. 68)

® Conta de Desenvolvimento Energético (CDE) e Conta de Consumo de Combustiveis (CCC)
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A economia brasileira tem desaceleracao registrada em 2011 e cai mais ainda
em 2012, demonstrada naforma de queda do PIB (Grafico 5). Bresser — Pereira (2013)
descreve que Dilma decide entdo convidar para reunidées um grupo de empresarios de
diversos setores da economia, com objetivo de ouvir sugestdes sobre o que poderiam
levar adiante o crescimento da economia. Em 22 de mar¢o de 2012 ocorre o primeiro
encontro'® e segundo os empresarios, o custo da energia elétrica para a industria, os
juros e spreads bancarios, o cambio valorizado e a carga tributaria eram os maiores
entraves para a economia do pais. O autor conclui que Dilma, entdo, resolveu agir em
cada um desses pontos, visando destravar os investimentos.

Assim como Bresse-Pereira (2013) afirma, no que se dizia ao cenario
macroecondmico herdado pelo governo Dilma, a situagdo nao era favoravel. Dentre
diversos fatores desfavoraveis, um dos expoentes era a taxa de juros nominal e real
elevada, no qual, o governo para ter sucesso, deveria romper com a politica do tripé

macroecondmico.

Quando a presidente Dilma Rousseff foi eleita, no final de 2010, com o apoio
decisivo do presidente Lula, a sociedade brasileira sup6s e a nova presidente
confirmou que seu governo seria uma continuagao do anterior. Entretanto,
como esse governo nao foi capaz de romper com a politica do “tripé
macroecondmico” dominante no Brasil desde 1999, o governo Dilma s6 seria
bem-sucedido se rompesse a armadilha de juros altos e cambio
sobreapreciado que caracteriza essa politica ortodoxa. Algo que, depois de
dois anos de governo, vemos que ela tentou fazer, mas foi apenas
parcialmente bem-sucedida. (BRESSER-PEREIRA, 2013, p. 5)

Dessa forma, o governo passa a agir sobre a redugao da taxa basica de juros.
A sequéncia de cortes veio em um momento constante de afrouxamento monetario.

Ao todo foram treze reunides do Comité de Politica Monetaria onde (COPOM), os juros

foram diminuidos ou mantidos a niveis perto do que era considerado ideal para o

19 Disponivel em: https://valor.globo.com/brasil/noticia/2012/03/22/dilma-se-reune-com-

28empresariosembrasilia.ghtml Acessado em: 22/05/2023
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governo. O inicio se deu na 1612 reuni&o'® onde o BC decidiu reduzir os juros para
12,00%. O vale de 7,25%, menor nivel registrado no pais até entado, foi atingido e

mantido até a 1742 reunido™ , aonde os juros voltaram para 7,50%. Reis (2016)

destaca que a instituicdo também conduziu uma politica de depreciagcdo cambial,

tendo intervengdes constantes no cambio, fazendo com que ele saisse de R$1,66 em
2010 para R$2,65 em 2014.

Ao mesmo tempo, apos os bancos privados oferecerem resisténcia na
concessao do crédito, a Febraban (Federacéo Brasileira de Bancos) apresentou ao
Congresso uma lista de vinte reivindicagbes para reduzir os spreads. Dentre elas
estavam a diminuicdo dos impostos incidentes sobre as transagdes financeiras (I0OF),
redugado do depdsito compulsorio fixado pelo Banco Central e regulamentagao do
Cadastro Positivo, por exemplo. Com a resisténcia do setor, 0 governo passou a atuar
com os bancos estatais, como a Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil e BNDES,
onde reduziram os juros e aumentaram os limites de crédito, tanto para empresas
como para pessoas fisicas. De acordo com Singer (2015), essa atuagao dos bancos
estatais tinham o intuito de estimular a concorréncia com o setor bancario privado.
Algumas decisbes de politica econdbmica no ambito fiscal visavam estimular a
expansao da economia pelo aumento da demanda agregada. Exemplos disso foram
0s processos de desoneracdes e de isengdes de encargos sociais na folha de
pagamento. Porém, conforme argumenta Gentil e Herman (2017), as politicas fiscais
do periodo foram indefinidas, porque, a0 mesmo tempo em que o governo sinalizava
que nao elevaria os gastos publicos para viabilizar a politica de juros baixos, ele
aumentava o gasto cobrindo as despesas das empresas privadas. Carvalho (2018)
corrobora com essa visao, pois argumenta que a politica fiscal do periodo foi
conduzida de forma errada, visto que estimular o mercado exportador brasileiro

através da oferta de investimento por parte da iniciativa privada nao foi suficiente.

1220/07/2011. '3 17/04/2013.
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Ainda de acordo com Carvalho (2018), o Plano Brasil Maior era o carro chefe
da estratégia de desoneragdes como forma de estimular o mercado exportador, pois
consistia na reducao de IPIl sobre maquinas e equipamentos, materiais de construgao,
caminhdes e veiculos € na concessao de créditos tributarios para exportadores. A

tabela 1 traz o registro das desoneragdes de IP| e Contribuicdes de Intervengao no

Dominio Econdmico (CIDE) entre os anos de 2010 e 2014.

Tabela 1: Desoneragdes de Pl e CIDE instituidas entre 2010 e 2014 em R$ milhdes

Tributos 2010 2011 2012 2013 2014
Pl 2.058 82 5.173 4617 1.926
CIDE* 354 774 5609 - -

* dados referentes a 2013 e 2014 sdo agregados com outros impostos Fonte: Receita Federal.
Elaboragéo propria.

Entende-se que os anos de 2012 e 2013 foram os mais atingidos por
desoneracdes tributarias. Esse fato se deu por conta do langamento do Plano Brasil
Maior'! em agosto de 2011, que so teve acdo efetiva no ano seguinte. O governo
reduziu o Cide por m® de combustivel féssil com objetivo de intensificar o controle de
precos, ja mencionados.

Para Merylin-Oliveira (2016) algumas dessas medidas né&o tiveram éxito, o que

joga o Brasil em uma crise, aumentando a rejeicao do povo em relagao ao governo.

1 Disponivel em: https://www.dieese.org.br/notatecnica/2011/notaTec102PlanoBrasilMaior.pdf Acessado em: 01/06/2023
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3. METOLODOGIA

A presente secdo tem como objetivo apresentar e descrever a metodologia
adotada neste estudo, fornecendo uma visdo geral das etapas e abordagens

empregadas.

3.1. Tipologia da pesquisa

O presente trabalho tem por fins carater explicativo, buscando identificar os
fatores que contribuiram para o tripé macroecondmico e a nova matriz econémica. Gil
(2002) descreve que o foco da pesquisa explicativa € reportar os fatos que
determinaram para a ocorréncia de algum fendmeno. O autor conclui que isso explica
0 porqué de as coisas acontecerem de tal forma.

Quantos aos meios, a pesquisa tem natureza bibliografica, se desenvolvendo
com base em materiais ja publicados, podendo ser eles livros e artigos. A pesquisa
bibliografica nos ajuda desde o inicio, identificando trabalhos semelhantes ao tema de
pesquisa e inspirando na escolha do problema através de trabalhos ja publicados
(ALVES, OLIVEIRA e SOUSA, 2021). Conforme observa Macedo (1995, p. 14), ao
analisar os documentos pertinentes, o pesquisador enriquece seu conhecimento,
organiza-os em fichas de anotagédo e, posteriormente, documenta o trabalho. Gil
(2002) conclui que boa parte dos estudos exploratorios podem ser definidos como

pesquisas bibliograficas, pois se desenvolvem a partir de fontes bibliograficas.

3.2. Coleta de Dados
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Apesquisa é fundamentada na analise de materiais existentes, sendo eles livros

e artigos com foco em relatar e analisar os acontecimentos durante as politicas

conhecidas como “tripé macroecondmico” e “nova matriz macroeconémica”.

4 ANALISE DE DADOS

A seguinte sec¢ao fara a analise de indicadores econdmicos, sendo eles o PIB,
juros versus inflagdo e a taxa de cambio, e como eles se comportaram nos trés

governos citados, a fim de expor como que a economia reagiu a essas mudangas.

Para tal analise, serdo usados gréaficos para direcionar o tema exposto.

4.1. Produto Interno Bruto

O Produto Interno Bruto (PIB) € a soma de todos os bens e servigos finais
produzidos pelo pais, estado ou cidade, geralmente em um ano, e € um dos principais
indicadores macroeconémicos existentes'?.

Além de ser um dos principais indicadores macroeconémicos, o PIB serve
também para medir o nivel de fluxo de bens e servicos finais durante um periodo,
todavia, ndo deve ser confundido com o nivel de riqueza, pois isso traria uma falsa
sensagao de que o PIB seria um estoque de valor que existe na economia (IBGE).

Souza et al (2015), salienta que quando ha uma variagao positiva no PIB, temos
um crescimento da atividade econdmica, porém quando se tem uma variagao negativa

ha um processo chamado de recesséao da atividade econémica.

12 Disponivel em: https://ibge.gov.br/explica/pib.php/

Acessado em: 02/06/2023
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No grafico abaixo vemos como foi o nivel de atividade econémica nos periodos
de 1995 a 2017, novamente passando pelos trés mandatos citados anteriormente e

expondo mais uma vez o cenario apos o impeachment ocorrido em 2016.

Grafico 8: Produto Interno Bruto anual do Brasil entre 1999 e 2016
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Fonte: IPEA. Elaboragao prépria

4.2. Juros e inflagao

A taxa juros da economia brasileira, denominada de Taxa Selic (Sistema
Especial de Liquidagao e de Custddia) € o principal instrumento de politica monetaria

utilizado pelo BCB Tal taxa influencia todas as taxas de juros do pais, como taxa de
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juros de empréstimos, financiamentos e aplicacdes financeiras 3.

Ja a inflagdo € o aumento do prego dos bens e servigos e causa, além de outros
fatores, a diminuicdo do poder de compra da moeda. No Brasil o indice
convencionalmente usado para as metas de inflacdo é o indice Nacional ao
Consumidor Amplo (IPCA)*.

No que se trata a taxa de juros, Garcia (2003) diz que se consiste em uma
variavel macroecondmica fundamental para o bom funcionamento da economia,
ressaltando de sua importancia ao citar que ela mexe com o nivel de atividade, do

emprego, taxa de cambio e outras variaveis econémicas.

No que se trata a inflagdo o governo, por intermédio do Banco Central, ira
estabelecer uma meta e serdo usados, conforme relata Pereira (1980) de instrumentos
de politica monetaria e medidas de controle administrativo dos pregos para se efetuar
tal controle.

A seguir, no grafico abaixo vemos como a taxa de juros e a inflacédo se
comportaram nos periodos de 1995 a 2017, mais precisamente passando pelos
mandatos de FHC, Lula e Dilma, e tendo um panorama do cenario deixado por Dilma

Roussef apds 0 seu impeachment 2016:

13 Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/taxaselic Acessado em: 02/06/2023

14 Disponivel em: https://ibge.gov.br/explica/inflacao.php

Acessado em 02/06/2023
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Grafico 9: Meta e inflagdo 1999 a 2017
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Fonte: IPEA. Elaboracao propria.

4.3. Taxa de cambio.

O governo FHC e a politica conhecida como tripé macroecondmico tinham como
uma das bases manter o cambio flutuante, atrelado precos internacionais, de forma a
possibilitar maior entrada de capital estrangeiro. Esse objetivo foi atingido durante seu
governo, até que a desconfianga com o governo Lula faz com que essa ldgica fique
um tanto distorcida. Entretanto, Lula mostra que essa desconfianga nao se fazia
necessaria e mantem o cambio estavel até o fim de seu governo. Alogica se manteve
durante parte da administracdo Dilma, para além disso, quando a Nova matriz
Econbémica entra em vigéncia, temos uma cambio descontrolado que chega a R$ 3,45

no ultimo ano do seu governo.
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Grafico 10: Cotagao média do ddlar anualmente
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Fonte: Banco central brasileiro. Elaboragao propria.

5. Consideragoes finais

Ao longo deste estudo, examinamos o tripé macroeconémico implementado
durante o governo de Fernando Henrique Cardoso e a posterior adogao da Nova
Matriz Econbmica durante o mandato da ex-presidente Dilma Rousseff. Essas
abordagens representaram momentos importantes na histéria recente do Brasil, cada
uma com suas caracteristicas e impactos no cenario econémico e social do pais. O
tripé macroecondmico, composto por trés pilares fundamentais - metas de inflagao,
cambio flutuante e responsabilidade fiscal - foi uma estratégia adotada no governo
FHC para estabilizar a economia brasileira e enfrentar os desafios trazidos pela
inflacdo galopante e pela crise econbmica do final da década de 1990. Essa
abordagem trouxe resultados positivos, como a reduc¢ao da inflagéo, o controle das
contas publicas e a atracao de investimentos estrangeiros.

No entanto, apesar dos avangos conquistados, o tripé macroecondmico
também gerou criticas e desafios para a populagao brasileira. A politica de metas de

inflagdo, por exemplo, contribuiu para a contencao dos pregos, mas também resultou
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em taxas de juros elevadas, dificultando o acesso ao crédito e desestimulando o
investimento produtivo. Além disso, a flutuagdo cambial trouxe volatilidade ao mercado
de cambio, afetando a competitividade das empresas brasileiras e gerando incertezas
econdmicas.

Nesse contexto, a Nova Matriz Econdmica foi proposta durante o governo Dilma
Rousseff como uma alternativa ao tripé macroeconémico. Essa abordagem buscava
promover o crescimento econdmico por meio de estimulos ao consumo, politicas
industriais e medidas de protecdo ao mercado interno. Entre as principais medidas
adotadas estavam a redugdo das taxas de juros, a desvalorizagdo do cambio e a
concesséo de incentivos fiscais para setores especificos.

A Nova Matriz Econdmica foi implementada em um momento de desaceleracao
econdmica mundial e buscava estimular o mercado interno como forma de impulsionar
a economia brasileira. No entanto, as politicas adotadas mostraram-se insustentaveis
a médio e longo prazo. A desvalorizagdo cambial, por exemplo, contribuiu para o
aumento da inflagcdo e o enfraquecimento do poder de compra da populagcdo. Além
disso, as medidas de estimulo ao consumo resultaram em um aumento do
endividamento das familias e do déficit publico.

O estudo apresentado possibilitou entender que diante dos desafios
econdmicos e sociais enfrentados pelo Brasil, € necessario considerar que tanto o tripé
macroecondmico quanto a Nova Matriz Econbémica possuem suas vantagens e
desvantagens. Ambas as abordagens visavam promover o desenvolvimento
econdmico e a melhoria das condigdes de vida da populagdo, mas diferiam em suas

estratégias e instrumentos.
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GLOSSARIO

Brent: Nome dado ao petrdleo extraido na regido do Mar do Norte, e € uma das

principais referéncia de preco mundial.

Commodities: Mercadorias primarias de origem agricola, pecuaria, mineral e
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ambiental que fornecem matéria-prima para a produg¢ao industrial global.

Subprime: Modalidade de crédito que apresenta alto risco para instituicbes
financeiras, cobrando altas taxas e recebendo maiores retornos. Essa modalidade de
crédito foi uma das causas da criagdo da bolha imobiliaria que deu origem a crise de

2008.

Superavit: Termo usado na economia para se referir ao valor que sobra de uma

receita apos a dedugao dos gastos.
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