O Governo Dilma Rousseff:
trajetoria, politica
economica e indicadores.

\

A

>

Texto para Discussao 08-2024

25 de Abril de 2024

UNIVERSIDADE FEDERAL DO MARANHAO-UFMA
Programa de Pds-Graduacdao em Desenvolvi-

mento Socioeconémico — PPGDSE
Grupo de Andlise da Politica Econémica - GAPE




Texto para Discussdo 08/2024 - O Governo Dilma Rousseff: trajetéria, politica econémica e indicadores.

UNIVERSIDADE FEDERAL DO MARANHAO - UFMA

REITOR
Prof. Dr. Fernando Carvalho Silva

AGENCIA DE INOVAQAO, EMPREENDEDORISMO, PESQUISA, POS—GRADUAQAO E INTER-
NACIONALIZACAO (AGEUFMA)
Prof. Dra. Flavia Raquel Fernandes do Nascimento

DIRETORIA DE PESQUISA E INOVACAO TECNOLOGICA - DPIT
Profa. Dra. Teresa Cristina Rodrigues dos Santos Franco

DIRETORA DO CENTRO DE CIENCIAS SOCIAIS
Prof.? Dra. Lindalva Martins Maia Maciel

COORDENADORA DO CURSO CIENCIAS ECONOMICAS
Prof. Dr. Saulo Pinto Silva

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM DESENVOLVIMENTO SOCIOECONOMICO
Prof. Dr. Rodrigo Gustavo de Souza

GRUPO DE ANALISE DA POLITICA ECONOMICA - GAPE
Prof. Dr. Alexsandro Sousa Brito

Textos para Discussdo é uma publicag¢do seriada que As opinides emitidas nesta publicacdo sdo de exclusiva e
divulga resultados de estudos, pesquisas e ensaios, inteira responsabilidade dos autores, ndo representando,
em elaboragdo, pelo Grupo de Anadlise da Politica necessariamente, o ponto de vista do GAPE, do PPGDSE ou

Econdmica — GAPE, do Programa de Pds-Graduagao da UFMA.
em Desenvolvimento  Socioecondmico  da

Universidade Federal do Maranhdo (UFMA), com o E vedada a reproducdo desta publicacdo para fins
objetivo de promover o debate e subsidiar a comerciais. A reproducdo para outros fins esta autorizada
formulacdo e analise das politicas publicas. desde que citada a fonte.

Crédito de Imagem: aimagem da capa é do titulo Fix, ‘The
Trouble With Human Capital Theory’, de Blair Fix, do site
https://capitalaspower.com/tag/human-capital-theory/ . A
imagem foi tratada e editada por Alex Brito, a quem muito
agradecemos pela colaboragao.

2



https://sigaa.ufma.br/sigaa/public/docente/portal.jsf?siape=271997
https://capitalaspower.com/2019/01/fix-the-trouble-with-human-capital-theory/
https://capitalaspower.com/2019/01/fix-the-trouble-with-human-capital-theory/
https://capitalaspower.com/tag/human-capital-theory/

]
Texto para Discussdo 08/2024 - O Governo Dilma Rousseff: trajetéria, politica econémica e indicadores.

O GOVERNO DILMA ROUSSEFF: trajetdria, politica econdmica e indicadores

Jodo Bosco Mousinho Reis'
Alex Brito?

Este texto tem por objetivo apresentar um panorama sucinto e introdutdrio sobre o governo Dilma
Rousseff contemplando aspectos econ6micos e politicos. Desta forma, na primeira sessao serd apre-
sentada a trajetdria da presidente, desde a sua participacao no governo Lula até a sua chegada a
presidéncia da republica, perpassando pela crise politica que culminou na sua deposicado, resultado
do processo de impeachment. Na segunda sessdo, sao apresentadas as principais politicas econémi-
cas implementadas durante os seis anos do governo Dilma, abordando o periodo de vigéncia, os
objetivos de cada fase, os instrumentos de politica econdmica utilizados e os resultados alcancados.
Na terceira sessao, propde-se uma analise do desempenho dos principais indicadores macroeconé-
micos correlacionados com as respectivas politicas econémicas, de modo a se observar os resultados

gerados em contraposicao aos objetivos de cada politica.

Ascensao e queda do governo Dilma Rousseff .

Em seu discurso de posse no Congresso Nacional, em 1° de janeiro de 2011, a economista Dilma Ro-
usseff declarou que o seu objetivo na presidéncia do Brasil seria o de consolidar a obra transforma-
dora do seu predecessor e padrinho politico, o presidente Lula (Senado Federal, 2011). A presidente
Dilma lembrou que o governo Lula foi capaz de gerar muitos empregos, dar fim a dependéncia do
pais ao Fundo Monetdrio Internacional e reduzir a divida social com melhoria das condi¢des gerais
de vida de milhdes de brasileiros. A presidéncia da republica era o primeiro cargo alcancado por
Dilma Rousseff via pleito eleitoral, apds ter ocupado na administracao publica federal inicialmente o
cargo de Ministra de Minas e Energia e posteriormente assumido como Ministra-chefe da Casal Civil,
ambos durante o governo de Lula. Em 2010, foi escolhida pelo Partido dos Trabalhadores para con-
correr a eleicdo presidencial, vindo a ser a primeira mulher eleita a presidéncia do Brasil, ao derrotar

José Serra (PSDB) no segundo turno das eleicdes presidenciais de 2010.

" Mestre em Desenvolvimento Socioeconémico pelo PPGDSE/UFMA.
> Doutor em Desenvolvimento pelo CPDA/UFRRJ.
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De volta ao discurso de posse, a presidente assumiu o compromisso de manter a estabilidade dos
fundamentos macroecondmicos, em especial a estabilidade de preco, garantindo que, sob nenhuma
hipdtese, o seu governo permitiria que a “praga” da inflacao voltasse a castigar os mais pobres. A
presidente sinalizou que a via para crescimento econémico do pais, em seu governo, se daria através
do desenvolvimento dos setores industrial, agropecudrio, agricultura familiar e microempreendedo-

res com potencial exportador.

Seria prioridade do novo governo, o incentivo ao desenvolvimento cientifico e tecnoldgico e a ino-
vacdo para aumentar produtividade e competitividade do pais. A presidente fez referéncia a impor-
tancia do investimento publico como indutor do investimento privado e como um instrumento para
o desenvolvimento econémico do pais. A presidente pontuou que o caminho para uma nac¢do desen-
volvida ndo pressupunha somente o crescimento econémico, mas abrangia também o avanco social
e a valorizacao da diversidade cultural do pais. Dentro do rol de investimentos previstos no seu go-
verno, a mandatdria destacou o Plano de Aceleracdo do Crescimento, o Programa Minha Casa Minha
Vida e os investimentos em infraestrutura necessarios para a realizacdo da Copa do Mundo (2014) e
as Olimpiadas (2016). Dilma Rousseff encerrou o discurso afirmando que estava imbuida de coragem

para enfrentar os desafios do cargo de governar o Brasil.

Nos meses seguintes, o novo governo pds em andamento uma politica econémica com viés desen-
volvimentista no ambito do Plano Brasil Maior, decreto n° 7.540, de 2 de agosto de 2011, composto
por estimulos a inovagao e produ¢ao nacional. O objetivo era melhorar a competitividade de indus-
tria, tanto interna como externamente, utilizando-se das competéncias das empresas na academia

e na sociedade para gerar empregos e renda para o Brasil (Victorino, 2019).

Porém, em muitos aspectos, o resultado obtido foi contrario aos objetivos pretendidos pelo go-
verno. A atividade econémica ndo acelerou e, mais que isso, o PIB apresentou um comportamento
erratico ao longo do tempo. A industria teve a pior taxa de crescimento para o periodo de 2011a 2014
a despeito da intencdo do governo de fortalecé-la, as exportacdes do pais cresceram menos do que
nos quatro anos anteriores e somente a agropecudria manteve o padrao de crescimento do governo

anterior (Souza, 2019).

Apesar do mau desempenho da economia no primeiro mandato, a presidente Dilma Rousseff conse-
gue a reeleicdo no pleito de 2014. Contudo, seu segundo mandato foi breve, uma vez que, em 2015,

houve aprofundamento da deterioracao dos fundamentos macroecondmicos com queda acentuada
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da atividade econémica, aceleracdo inflaciondria e aumento do desemprego. Somou-se a isso, as de-
nuncias de corrupcao reveladas pela operacao Lava-Jato que, na época, apontavam para o envolvi-

mento majoritdrio de politicos do Partido dos Trabalhadores (PT) e da base aliada da presidente.

Em marco de 2015, ante as denuncias de corrup¢ao e a piora da economia, ocorreram uma série de
manifestacdes populares nas ruas, de varios estados da federagdo, contra os governos Dilma, Lula e
o PT, o que repercutiu fortemente na midia brasileira. Neste contexto, a popularidade da presidente
Dilma, que em dezembro de 2014, contava com 42% de aprovacao, caiu abruptamente para 13% de
aprovacdo em abril de 2015. Além disso, no periodo da avaliacdo, 60% da populagao considerou o

governo como ruim/péssimo, conforme o grafico 1.

Grafico 1- Avaliacao da Presidente Dilma Rousseff x PIB. Resposta estimulada e Unica, em %.
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Fonte: DATAFOLHA, FGV/IBRE, IBGE e BACEN/FOCUS para 2015 (Elaboracdo prépria).

Em 31 de agosto de 2016, apds 180 dias afastada do cargo devido a instauracdo do processo de im-
peachment, movido em decorréncia de irregularidades fiscais, a presidente Dilma Rousseff teve o

seu mandato presidencial cassado e o seu vice, Michel Temer, assumiu a presidéncia do Brasil.

O que explica o impeachment de presidente pouco tempo apds a sua reeleicao? De acordo com Pé-
rez-Lifian (2016), com base em casos recentes ocorridos na América Latina, a exemplo de Fernando
Collor em 1992, as crises presidenciais que resultaram em rentncias e processo de impeachment su-
gerem a existéncia de padrdo de instabilidade composto por cinco fatores: situacdo econémica des-

favoravel, escandalos midiaticos, falta de apoio parlamentar e mobilizacdes nas ruas contra o presi-

5

dente.




]
Texto para Discussdo 08/2024 - O Governo Dilma Rousseff: trajetéria, politica econémica e indicadores.

Neste contexto, o desempenho da economia é um fator determinante para a manutencao do presi-
dente no poder, pois ainda que haja escandalo de corrupgdo contra o governo, se a economia estiver
em ciclo de crescimento e a populacao estiver satisfeita, esta estara disposta a respaldar o presi-
dente, caso o Congresso tente iniciar um processo de impeachment. Isso porque os parlamentares
devem considerar o custo politico de votar contra o governo de um presidente que no momento

conta com amplo apoio popular (Chagas, 2016).

Pérez-Lifian (2016) chama esse apoio ao presidente de Escudo Popular e pondera que tal escudo de-
bilita fortemente em periodos de instabilidade, com recessao econémica e inflacao. No caso da pre-
sidente Dilma, Martins et al. (2019) consideram que é possivel afirmar, através de exercicios estatis-
ticos, que a avaliacao negativa por parte da populacdo sobre o desempenho da economia somada
as denuncias de corrup¢ao ocorridas em 2015 impactaram negativamente na avaliacao da presidente
Dilma, o que, segundo os autores, corrobora a ideia de enfraquecimento do escudo popular pro-

posta por Anibal Pérez-Linan.

Outro conceito defendido por Pérez-Lifan (2016) que ajuda a entender o conflito politico que pode
levar ao impeachment é o Escudo legislativo do presidente. Ele é composto por um grupo de mem-
bros no Congresso que estao dispostos a apoiar o presidente quando acontecem mobiliza¢cdes po-
pulares pedindo a rendncia do governante. O Escudo Legislativo é tao forte quanto o tamanho da

coalizao partidaria do presidente e a sua coesdo interna.

Pérez-Lifian (2016) avalia que, embora a presidente Dilma contasse, em 2016, com o apoio de uma
parte dos cidaddos, as pesquisas indicavam que a populacdo estava majoritariamente contra a pre-
sidente. Tal fator abriu espago para o Congresso Nacional avangar contra o seu governo em nome
apenas dos interesses dos congressistas, sem se preocupar em arcar com o custo politico de votar
contra um governo outrora popular, mas que naquele momento se encontrava enfraquecido frente

a opiniao publica.

Por outro lado, Limongi (2017) enfatiza que no inicio de dezembro de 2015, quando o presidente da
Camara dos Deputados, Eduardo Cunha, aceitou a instaura¢ao do processo contra a presidente, ela
tinha ao seu lado doze partidos que controlavam um ndmero préximo de 300 cadeiras na Camara, o
que lhe conferia amplo apoio no Congresso. Vale ressaltar que a coesao entorno da presidente invi-
abilizava as chances de sucesso da oposicao em dep6-la, caso contasse apenas com suas forcas para

isso. Contudo, em pouco tempo, a base de apoio da presidente “mudou de lado” aumentando a
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forca da oposicao. Ao final do processo, do total dos votos contra a presidente, 52% vieram justa-

mente dos partidos que a apoiavam Limongi (2017). Foi o fim do Escudo Legislativo.

Para Limongi (2017), a perda de atracdo da presidente se deve ao fato de que muitos dos 366 depu-
tados que selaram seu destino estavam de alguma forma enredados na Operagao Lava Jato. Assim,
a exemplo do presidente da Camara Eduardo Cunha, desafeto declarado da presidente, os deputa-
dos viram no novo possivel governo de Michel Temer a “tabua de salvacao” que Dilma “ndo quis,
nao soube ou foiincapaz de oferecer a sua base aliada” contra as dentincias de corrupcao no ambito
da operac¢do Lava Jato. Limongi (2017) ressalva que, ndo por acaso, dos doze partidos que apoiavam

o governo Dilma, nove passaram a integrar o governo Temer.

Desse modo, pode-se inferir que o fraco desempenho da economia no primeiro mandato da presi-
dente Dilma ndo foi visto pela populagao como motivo suficiente para apea-la do poder na ocasiao
da reeleicao. Porém, o aprofundamento da crise econ6mica em 2015, somado as denuncias de cor-
rupgao direcionadas nao apenas ao PT, mas também aos membros dos partidos politicos que a apoi-
avam, foi o estopim para a sequéncia de eventos que culminaram na sua deposicdao da presidéncia

do Brasil em 31 de agosto de 2016.

Desta forma, temos que o desempenho da economia, além de sua importancia intrinseca para o de-
senvolvimento do pais, se fez pesar sobre o fim prematuro do segundo mandato da presidente Dilma
e, assim, se faz necessaria a andlise das principais politicas econémicas por ela desenvolvidas ao
longo dos seis anos de mandato, bem como os resultados obtidos em contraposicao aos objetivos
pretendidos de cada politica. Para tanto, na sessao a seguir apresenta-se uma sintese do que foram

as principais politicas econdmicas do governo Dilma seguida das analises dos resultados obtidos.

Principais Politicas Econdmicas do governo Dilma Rousseff.
Primeiro mandato.

Os primeiros meses do governo Dilma Rousseff foram marcados pela ado¢ao de medidas de politica
monetdria e fiscal contracionista com a justificativa de que o crescimento de 7,5% da economia no
ano anterior pudesse levar a inflacdao a extrapolar o limite superior da meta, a época, fixada em 6,5%.
Desta forma, o Banco Central do Brasil, sob a administracdo de Alexandre Tombini, elevou a taxa de
juros para 12,5% em julho de 2011 e o superavit primario, seguindo a tendéncia do governo anterior,

manteve trajetdria ascendente até junho de 2011 (Pires; André, 2015). Como resultado, em 2011, 0
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superavit primdrio do Governo Central foi de R$ 93,5 bilhdes, superior em R$ 14,7 bilhdes (+18,7%) ao

verificado em 2010 (Brasil, 2015).

De acordo com Serrano e Summa (2015), o rdpido crescimento do superavit primario s foi possivel
gracas a forte reducao do investimento publico que em 2011 caiu 17,9% em termos reais, além da
reducao de 7,8% no investimento das empresas estatais. A decisao do governo em nao reajustar o
saldrio-minimo em 2011, algo inédito desde 1992, somada as a¢cdes macro prudenciais3 para reduzir o
crédito, completaram o rol de medidas restritivas tomadas no inicio do governo com o objetivo de
arrefecer a atividade econémica para conter a esperada aceleracao inflacionaria em 2011. Em res-
posta as medidas contracionistas, a economia desacelerou de 7,5% em 2010 para 3,9% em 2011, em
contrapartida a inflacio medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) se igua-

lou ao limite maximo do teto de 6,5% (IBGE, 2012).

De acordo com Lourenco e Tayra (2021), a forte desaceleracdo da economia brasileira, que se seguiu
ao longo dos primeiros meses de 2011, suscitou cobrancas advindas dos setores empresarial, sindical
e da midia especializada sobre a politica econémica adotada levando o governo a prometer publica-
mente um crescimento mais elevado do PIB. A resposta veio com o langamento do “Plano Brasil
Maior” - PBM, no segundo semestre de 2011, com objetivo de acelerar o crescimento econémico
através do incentivo ao setor industrial, ao comércio exterior e ao setor de informagdo. De acordo
com Lourenco e Tayra (2021), o governo Dilma acreditava que o setor industrial poderia atender a
necessidade de redirecionar o modelo de crescimento voltado para as exportacdes e, a0 mesmo

tempo, estimular o investimento privado como o indutor do crescimento econémico.

O Plano Brasil Maior (PBM) foi instituido através do decreto n° 7.540, de 2 de agosto de 2011e repre-
sentava na pratica uma atualizacao e um aprofundamento das politicas implantadas pelo governo
Lula no ambito da Politica Industrial, Tecnolégica e de Comércio Exterior (PITCE) (2003-2007) e a
Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP) (2008-2010), cujo o legado inclui didlogo entre o poder
publico, o empresariado e a sociedade; coordenacao e articulacdo institucional governamental; e
estruturas de formulacdo, acompanhamento e avaliacdo de politicas de estimulo a producédo (Brasil,

2011a).

3 S30 agdes complementares que visam proteger o sistema financeiro contra o risco sistémico.
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O PBM teve por objetivo aumentar a competitividade da inddstria nacional a partir do incentivo a
inovacao tecnoldgica e a agregacao de valor. O Plano Brasil Maior foi estruturado em diretrizes se-
toriais e temas transversais que definem o conjunto de a¢des a serem implantadas em setores defi-
nidos pelo governo como estratégicos para o fortalecimento da industria nacional a saber: Sistemas
da mecanica, eletroeletrénica e saude, Sistemas intensivos em escala, Sistemas intensivos em traba-

Iho, Sistemas do agronegdcio e Comércio, Logistica e Servi¢os pessoais.

A politica industrial fora constituida por duas dimensdes: sistémica e estruturante. A dimensdo sisté-
mica, de natureza horizontal e transversal, estava voltada para o aumento da eficiéncia econémica
agregada a economia e para a evolucao de conhecimentos estratégicos em direcao a matriz tecno-
l6gica mundial. A dimensdo sistémica contemplava a¢6es para o comércio exterior, investimento,
inovacao, formacao e qualificagao profissional, producao sustentavel, competitividade de negdcios,
a¢Oes especiais em desenvolvimento regional, bem-estar do consumidor, condi¢des e relagbes de

trabalho.

Por sua vez, a dimensdo estruturante estava voltada para a melhoria da eficiéncia produtiva, a mo-
dernizacao tecnoldgica e ao aumento da produtividade da industria brasileira em escala internacio-
nal. Para dimensdo estruturante, seriam implementadas a¢des para o fortalecimento das cadeias
produtivas, ampliacdo e criacdo de novas competéncias tecnoldgicas e de negdcios; desenvolvi-
mento das cadeias de Banco Nacional do Desenvolvimento suprimento em energias; diversificagao
das exportacoes (mercados e produtos) e internacionalizacdo corporativa; e a consolidacdo de com-

peténcias na economia do conhecimento natural (Brasil, 2011a).

O Banco Nacional do Desenvolvimento (BNDES) foi o érgdo do governo responsavel por financiar
algumas das a¢des do PBM, nos quais se destacam: a criagao de uma linha de crédito rotativo para
apoiar o investimento em pesquisa, desenvolvimento ou inovacao; criacao do programa BNDES P&G,
para contribuir com o desenvolvimento da cadeia de fornecedores de bens e servicos relacionados
ao setor de petrdleo e gas natural; melhoria e ampliacdo do BNDES Progeren, com o objetivo de
aumentar a producao, o emprego e a massa salarial por meio de apoio financeiro para capital de giro
e o programa BNDES PSI, com o objetivo de estimular a producao, aquisicao e exportacdo de bens

de capital (BNDES, 2012).
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De acordo com Silva (2018), apesar de contar como mais de oitenta instrumentos de acdo, o PBM
concentrou sua implementacao nos instrumentos fiscais, financeiros e institucionais. O primeiro pos-
suiu carater tributdrio, tais como as redu¢des e isen¢des fiscais. Os instrumentos financeiros concen-
traram-se em concessdes de financiamentos com taxas subsidiadas por parte do governo e os ins-

trumentos institucionais foram as mudancas nas leis, regulacdo setorial e convénios interministerial.

Uma das medidas implementadas no ambito da dimensdo estruturante do PBM foi a Desoneracao
da Folha de pagamentos e das exportacdes que se consistia em beneficio fiscal criado através da
Medida Provisdria n° 540, convertida na Lei n° 12.546, de 14 de dezembro de 2011. O beneficio substi-
tufa a contribuicdo previdenciaria patronal incidente sobre a folha de saldrios por uma contribuicao
incidente sobre a receita bruta, reduzindo a carga tributaria da contribuicao previdenciaria devida
pelas empresas. Inicialmente, o beneficio foi concedido a apenas trés setores da economia: de con-
fec¢bes, calcados, mdveis e software sobre a justificativa de serem intensivos em mao de obra e

estarem sofrendo com a concorréncia de importacdes desleais (Brasil, 2011b).

Os objetivos eram estimular a formaliza¢do laboral, fomentar investimentos, promover o aumento
da produtividade e da competitividade da economia brasileira como também melhorar a balanga
comercial brasileira. Em abril de 2013, através da Lei n® 12.792, o governo ampliou o conjunto de ati-
vidades produtivas beneficiadas pelas desonerac¢des fiscais sobre a folha de pagamento vindo a
abranger 56 setores da economia em 2015 e beneficiando cerca de 85 mil contribuintes. Os principais
setores beneficiados foram: Tecnologia da Informacao; Call center, Setor hoteleiro, Transporte (ro-
doviario, metro, ferroviario, aéreo, maritimo), Construcdo Civil e obras de infraestrutura, Comércio
varejista, Industria (alimentos, mdquinas, autopecas, produtos minerais, borracha, téxtil, vestuario,

moveis, farmacéutico, celulose, produtos quimicos e couros) (Brasil, 2013).

Entre as dez metas definidas para PBM ilustradas na tabela 1, destacam-se a ampliagdao do investi-
mento fixo de 18,4% em 2010 para 22,4% do PIB em 2014; o aumento do dispéndio empresarial em
pesquisa e desenvolvimento de 0,59% em 2010 para 0,90% do PIB em 2014 e o fortalecimento das
micro, pequenas e médias empresas inovadoras de um universo de 27,1 mil em 2008 para 58,0 mil

em 2014.
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Tabela 1 - Metas e resultados do Plano Brasil Maior.

2014 2014
Metas 2010
(Meta) (Real)
Ampliar o investimento fixo (%/PIB). 18,40 22.40 19,90
Elevar dispéndio empresarial em P&D (%/PIB). 0,60 0,90 0,80
Aumentar a qualificacdo de recursos humanos
(RH): trabalhadores da industria com, pelo menos, 53,70 65,00 54,81
nivel médio (%.)
Aumentar o valor da transformacao industrial/va- o o o
lor bruto da produc&o (VTI/VBP) (%). e e g
Elevar o percentual do VTI da industria de alta e
30,10 31,50 29,80

média-alta tecnologia/VTI total da industria (%).

Aumentar em 50% o numero de micro, pequenas e
o . . 37.100 58.000 45.800
médias empresas (MPMEs) inovadoras (1 mil).

150,7 137,7 160,6
Diminuir o consumo de energia por unidade de PIB

industrial (consumo de energia em tonelada equi- tep/R$  tep/R$mi-  tep/R$

valente de petrdleo - tep). milhdo Ihdo milhdo
Ampliar a participacao do pais no comércio interna-

. o 1,40 1,60 1,20
cional (%).
Elevar participacao nacional nos mercados de tec-
nologias, bens e servicos para energias: aumentar 64,00 66,00 n.d.

VTI/VBP dos setores ligados a energia (%).

Ampliar o nimero de domicilios urbanos com
acesso a banda larga — meta do Plano Nacional de  13.800 40.000 24.000
Banda Larga (1 milhdo).

Fonte: Silva (2020).

Concomitantemente ao langamento do PBM, o governo pds em marcha outras acdes como o obje-

tivo de melhorar competitividade do setor industrial e aumentar a demanda interna, a saber:

;




]
Texto para Discussdo 08/2024 - O Governo Dilma Rousseff: trajetéria, politica econémica e indicadores.

a) reducdo da taxa bdsica de juros com o intuito de reduzir o custo de financiamento privado e do

crédito das familias;

b) uso dos bancos publicos como instrumentos de forcar seus pares do setor privado a reduzir os

spreads de suas operacdes reduzindo o custo do crédito para pessoa fisica e juridica;

¢) desvalorizacdo cambial assistida com o objetivo de melhorar a competitividade da industria naci-
onal no comércio internacional, intervencao direta nos precos administrados em especial no custo

de energia;

d) politica fiscal marcada por ampla desoneracdo de tributos, conforme a dimensao estruturante do

PBM, aumento do saldrio-minimo e aumento de contribuicdo previdencidria (Chamico, 2018).

O Plano Brasil Maior juntamente com as medidas supracitadas em conjunto com uma maior inter-
vencdo do Estado na economia ficou conhecido como a Nova Matriz Econémica (NME). O termo foi
cunhado a partir da declaracdao do secretario de politica econdmica, Marcio Holland, para o jornal
Valor Econémico em dezembro de 2012, de que o governo havia adotado uma “Nova Matriz” capaz
de proporcionar o crescimento acelerado da economia através da combinacao de juros baixos e po-
litica fiscal direcionada a promocdo do investimento privado, com vista a acelerar a atividade econ6-
mica no curto prazo. Em conjunto, as a¢bes da NME baseavam-se no diagndstico de que a politica
econdmica do governo Lula, embora exitosa, deixara ao governo Dilma uma “heranca maldita” for-
mada por uma combinacao de altas taxas de juros em relacao aos padrdes internacionais e uma taxa
de cambio sobre apreciada o que, na visao desenvolvimentista, se constitui em um obstaculo funda-

mental para o desenvolvimento econémico do Brasil (Bresser-Pereira, 2012).

A Nova Matriz Econémica deveria corrigir tais distor¢bes e promover o desenvolvimento do pais
através da melhoria da competitividade da industria nacional. Contudo, o NME frustrou as expecta-
tivas do governo de comecar pela efetividade do PBM. De acordo com Silva (2021), nenhuma das dez
metas definidas no Plano Brasil Maior foi alcancada, a exemplo da ampliacdo do investimento fixo,

cuja meta era de 22,40% do PIB e o resultado real alcancado foi de 19,90% do PIB em 2014.

Em alguns casos mostrados na tabela 1, o resultado ficou aquém dos valores de referéncia, como a
participacdo do pais no comércio internacional, cujo resultado real em 2014 foi de 1,2% para uma meta

definida pelo Plano de 1,60%. Silva (2021) ressalta que a taxa de crescimento da industria ficou abaixo
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do esperado com PBM falhando em seu objetivo de melhorar a competitividade brasileira e promo-
ver a mudanga estrutural no parque industrial nacional. Por consequéncia, a Formacado Bruta de Ca-
pital Fixo apresentou um crescimento médio entre 2011-2014 de 2,3% do PIB enquanto entre 2007-
2010 o desempenho foi de 10,0% (IBGE, 2015). Por seu turno, o crescimento das exportacdes teve um
crescimento médio de 1,6% do PIB entre 2011-2014, contra a média de crescimento de 2,3% do PIB nos
quatro anos anteriores. O PIB desacelerou ao longo de todo o primeiro mandato da presidente

Dilma, com uma média de crescimento de 2,4% ao ano.

O Segundo mandato.

De acordo com Mello e Rossi (2017), o fracasso da politica econdmica comprometeu o nivel de con-
fianga dos agentes econdmicos em relacao a capacidade do governo em gerir a politica de economia
do pais. O governo acreditava que a recuperacao das contas publicas era crucial para recuperar a
confian¢a do mercado e assim, o primeiro ano do segundo mandato de Dilma Rousseff foi marcado
pelo: reajuste dos precos defasados; liberacdo da gestao da taxa de cambio; retirada dos incentivos
fiscais setoriais através da PL 863/2015; eliminacdo do crédito subsidiado e reorientacdo da politica
monetdria para regra de Taylor. Paralelamente, ja sobre a gestao de Joaquim Levy no Ministério da
Fazenda, com o objetivo de recuperar o equilibrio das contas publicas, foi promovida uma forte con-
tracdo fiscal com o gasto publico, desacelerando o PIB, que em 2014 era de 12,8%, e cai para 2,1% em
2015. Por consequéncia, em 2015, o PIB do pais desacelerou para -3,5%, a divida bruta do governo
geral atinge 65,5% do PIB e a inflagao extrapola o limite maximo da meta atingindo o valor de 10,67%
a.a. Em 2016, o PIB caiu 3,5%, e a divida bruta do governo geral subiu para 70% do PIB. Por sua vez, a
inflacdo, que cedeu para 6,29% a.a., voltou a figurar dentro do regime de metas para a inflacdo. Em
suma, o retorno a ortodoxia ndo melhorou o nivel de endividamento, que durante a fase industria-
lista manteve-se dentro do regime de metas para a inflagdo, em 2015 extrapolou o limite mdximo e a
desaceleracdao econbmica agravou para uma recessao durante os dois ultimos anos do governo

Dilma.

Desempenho dos Indicadores Macroeconémicos Essenciais.

Nesta secao, serd analisado o desempenho dos principais indicadores macroecondémicos para os dois
mandatos da presidente Dilma de maneira a identificar como a alternancia da politica econémica

afetou a atividade em compara¢ao com os resultados pretendidos.

;
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Crescimento econdmico, emprego e renda.

O desempenho da atividade econémica no primeiro ano do governo Dilma foi marcado por uma forte
desaceleracdo, em face as medidas contracionistas tomadas nos primeiros meses do governo. Todos
os componentes do PIB, sobre a d¢tica da demanda, desaceleram em 2011. Como observado no gra-
fico 2, 0 ponto de destaque foi a forte desaceleracdo da Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBKF), que
desacelerou de 21,8% em 2010 para 6,8% em 2011. Como esperado, o Gasto do Governo desacelerou
de 3,3% em 2010 para 2,2% em 2011. As exportacdes em um contexto de queda no comércio interna-
cional, frente a crise de 2008, caem em 2011 e as importagdes apresentam a maior contragdo entre
as variaveis, saindo de 36,2% em 2010 para 9,45% em 2011. Ainda que a queda das importacdes repre-
sente uma reducdo no vazamento da demanda para o exterior, isso nao foi suficiente para compen-
sar a queda das demais varidveis e, por efeito, a atividade econ6mica em 2011 desacelerou para 4%
comparado ao crescimento de 7,5% em 2010. Em resumo, 0 ano de 2011 apresenta uma desaceleracao
de todos os seus componentes em um ritmo compativel com o ajuste fiscal e monetario tomado nos

primeiros meses de governo.

Grafico 2 - Taxa de crescimento do PIB sob a ética da demanda (%).
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Fonte: IBGE (Elaboracdo prépria).

Durante a vigéncia da NME, 2012-2014, o PIB apresentou comportamento errdtico devido a falta de
consisténcia no crescimento de todos os seus componentes, resultando em taxa de crescimento
médio do PIB em 1,8% no periodo. Inicialmente observa-se que os estimulos ao crédito, a manutencao

de baixo nivel de desemprego e o0 aumento real do saldrio-minimo ndo fora suficiente para alavancar
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o Consumo da Familias, pois em 2012 e 2013 o crescimento foi de modestos 3,5% vindo a desacelerar
para - 4,2% em 2014. Os gastos do governo apresentaram trajetdria de queda ao longo do periodo

tendo o seu pior desempenho em 2014, quando desacelerou para 0,8%.

Dada a importancia das varidveis FBKF e Exporta¢des para a NME, observa-se a falta de efetividade
dessa matriz em promover o crescimento da FBKF e das Exportagdes, pois ambas as varidveis apre-
sentaram alguma reacao positiva somente no ano de 2013 quando a FBKF cresceu 5,8% e as exporta-
cOes cresceram modestos 2,4%, apds fraco desempenho de 0,3% em 2012. Em 2014, o desempenho
piora consideravelmente com a FBKF caindo 4,2% e as exportacdes em 1,1%, ficando o crescimento
econdmico apoiado apenas pelo exiguo desempenho do Consumo das familias e o Gasto do Go-
verno, resultando no pior desempenho econémico durante a vigéncia da NME com o PIB de 0,5% no

referido ano.

O desmantelamento da NME e o forte ajuste fiscal e monetdrio realizado no inicio do segundo man-
dato da presidente Dilma contraiu a atividade econdmica de maneira severa com PIB desacelerando
para 3,5% em 2015. Com exce¢ao das exporta¢des, os demais componentes do PIB apresentaram

trajetoria negativa ao longo do ano de 2015.

A FBKEF foi a varidvel que apresentou o pior rendimento, caindo 13,9% ao longo de 2015, sugerindo
que o ajuste fiscal nao fora capaz de recuperar a confianca dos empresarios, agravando a queda dos
investimentos, que em 2014 apresentava trajetdria negativa. O Consumo das Familias e os Gastos do
Governo que, em 2014, eram as duas Unicas varidveis com trajetdria positiva, com o fim da NME o
sentido de ambas inverteu para -3,4 e -1,4% respectivamente, deixando as exporta¢des que no ano

crescera modestos 6,8%, como o Unico componente a contribuir positivamente com o PIB.

Em 2016, a situacdao é semelhante com as exportag¢des sendo o Unico componente em trajetdria po-
sitiva, embora em ritmo modesto de 1,9%. A queda dos investimentos privados se intensifica com
retracao de 10,3%, seguido com Consumo das familias em queda de 4,3% e o Gasto do Governo em
retracdao de 0,1%. Como resultado o PIB cai 3,5% no ano dando continuidade ao ciclo de recessao eco-
némica da economia brasileira, que durou do 2° trimestre de 2014 até o 4° trimestre de 2016 (Consi-

dera; Trece, 2019).

Em 2011, apesar das medidas contracionistas e do impacto negativo sobre a atividade econdmica, a

taxa de desocupacdo e o rendimento real habitual, apresentado na tabela 2, apresentaram melhora
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em relacdo ao ano de 2010: 4,70% contra 5,2% e R$ 1.749,45 contra R$ 1.515,10, respectivamente. Du-
rante o periodo de vigéncia da Nova Economia, a taxa de desocupagao seguiu em queda chegando
a atingir em dezembro de 2013 o nivel de 4,3%, a menor taxa ja registrada desde o inicio da série
histdrica, iniciada em margo de 2002, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE (Lis-

boa, 2014).

Em 2014, a taxa de desocupacao manteve o resultado histdrico de 2013, com o adicional que o rendi-
mento real habitual atingiu o maior valor no periodo analisado, ficando em R$ 2.373,02. Um aumento
de 56,62% emrelacdao ao rendimento real habitual de R$ 1,515,10 de dezembro de 2010. Por seu turno,
frente as medidas de austeridade tomadas no inicio do segundo mandato da presidente Dilma, a
taxa de desocupag¢do aumenta para 6,9%, em dezembro de 2015. Em 2016, 0 quadro de desemprego
se agrava com a taxa de desocupacao de 12% em dezembro do referido ano. Neste periodo, a ten-
déncia de alta do rendimento real habitual observada anos anteriores é descontinuada, ficando a
varidvel comrelativa estabilidade, apresentando discreta queda de 5,80% em 2015 com relagao a 2014
e 5,17% em 2016 em relacdo a 2015. O saldrio-minimo de 2010 a 2016 aumenta 72,54% passando de R$

510,00 para Rs 880,00, respectivamente.

Tabela 2 - Taxa de Desocupacdo - Rendimento real habitual - Saldrio-minimo (Brasil-2010/2016).

Rendimento real ha-

Ano Taxa de desocupacao bitual Salario-minimo
2010 5,30% R$ 1.515,10 R$ 510,00
20M 4,70% R$1.749,45 R$ 545,00
2012 4,60% R$1.805,00 R$ 622,00
2013 4,30% R$ 2.089,57 R$ 678,00
2014 4,30% R$ 2.373,02 R$ 724,00
2015 6,90% R$ 2.235,50 Rs$ 788,00
2016 12,0% R$ 2.120,00 R$ 880,00

Fonte: IBGE PNAD Continua (Elaboracdo prdépria).
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Outro ponto importante foi a evolu¢ao do emprego formal, definido pelo saldo resultante da dife-
renca entre admissdes e desligamento do mercado de trabalho em determinado periodo, que apre-
sentou trajetdria de queda, porém com saldos positivos durante o periodo de vigéncia da Nova Ma-

triz Econdmica.

Em 2011, frente as medidas contracionistas, o mercado de trabalho gerou 1.966.449 vagas, resultado
23% inferior ao saldo de 2010 que registrou 2.555.421 novas vagas de emprego. Em 2011, 0s setores
de servigos, comércio e construgdo civil geraram 1.619.953 novas vagas, correspondendo a 82% do
total no ano. A industria de transformacao, setor prioritdrio para a NME, criou 218.138 novas vagas,
desempenho 60% inferior ao ano de 2010, quando foram geradas 544.367 vagas. Tomados em con-
junto, entre 2011 e 2013, quando os saldos foram positivos, o setor da industria de transformacao
segue com desempenho inferior ao apresentado em 2010, gerando apenas 431.882 vagas de em-
prego, valor inferior ao mostrado em 2010, 0 que mostra que o setor nao reagiu adequadamente aos
incentivos da NME, como também apresentou rendimento inferior ao observado antes da implanta-
¢ao da politica industrial. No triénio 2011-2013, os setores de servicos, comércio e construcao civil

lideraram a criacdo de novos postos de trabalho ainda que com resultados menores ano apds ano.

Em 2014, o desempenho do saldo dos empregos no mercado de trabalho apresentou piora significa-
tiva gerando apenas 391.008 vagas, valor 65% inferior ao registrado em 2012 quando foram geradas
1.117.171 novas vagas de emprego. Em 2014, o setor de construcao civil passou a registrar saldo nega-
tivo, com 110.385 vagas, e a indUstria de transformacao teve o pior desempenho entre todos os se-

tores ao desligar 166.520 trabalhadores a mais do que contratou no ano.

Os setores de servicos e comércio sustentaram o saldo total positivo em 2014, mesmo com valores
inferiores aos registrados em 2013. Em 2015, frente a fase contracionista, apenas a agropecudria apre-
sentou saldo positivo. Os setores de servicos e comércio passaram, pela primeira vez no periodo
analisado, a demitir mais do que contratava, ao passo que a construcao civil e a industria de trans-
formacdo intensificaram o processo de perda de postos de trabalho no pais realizando 1.030.388
demissdes do total de 1.552.953 desligamentos no ano. Em 2016, todos os setores da economia apre-

sentaram o saldo negativo e o mercado de trabalho perdeu 1.321.994 postos de trabalho.
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Tabela 3 - Evolu¢dao do Emprego Formal Setores da Economia — 2010-2016.

N° de empregos formais (saldo)

Tipo de Ativi-
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
dade
Extrativa Mi-
| 17.715 19.538 11.106 2.680 -2.557 -14.166 -11.888
nera

Indlstria de

Transforma- 544.367  218.138 87.385 126.359 166_520 -611.599 -322.526
cdo '

Ser. Indu. Utili-
Lo 20.034 9.467 10.195 8.383 5.019 -8.310 -12.687
dade Publica

Construcao Ci-
334.311 225.145 148.114 107.024 -110.385 -418.789 -358.679

vil

Comércio 611.900  459.841 383.426 301.095 184.154 -218.765 -204.373
Servicos 1.018.052 934.967  674.420 546.917 476.070 -278.490 -390.109
Administragao

L 10.417 16.126 -2.447 22.841 7.114 -11.044 -8.643
publica

Agropecudria -1.375 83.227 3.378 1.872 -1.887 8.210 -13.089
Total 2.555.421 1.966.449 1.315.577 1.117.171 391.008 -1.552.953 -1.321.994

Fonte: CAGED (Elaboracdo prépria).

Em resumo, pode-se concluir que, entre 2011 e 2014, 0 saldo de empregos formais gerado pelo mer-
cado de trabalho, embora declinante, apresentava valores positivos em fun¢ao dos saldos gerados
pelos setores de servicos, comércio e construcao civil, ao passo que o setor da industria de transfor-
macao, prioridade da NME, teve um desempenho aquém do observado em 2010, frustrando as ex-
pectativas do governo perante a politica industrial implementada no periodo, ainda que arendae a

taxa de desocupacao apresentasse melhora ao longo do periodo.

Com o fim da NME e a adogao das politicas restritivas em 2015, hd uma deterioracdo na capacidade
de geracao de empregos formais da economia brasileira refletindo negativamente na taxa de deso-

cupacao do pais e na renda da populacao com reflexos sobre a atividade econémica via consumo
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das familias, como visto na sessdo anterior. Em seguida, serdo analisados os desempenhos fiscal e

monetario do governo Dilma Rousseff.

Desempenho fiscal, monetario e taxa de cambio.

Conforme o Grafico 3, que apresenta a evolu¢ao do Resultado Primdrio e da Divida Bruta do governo
geral4, a politica fiscal contracionista adotada no inicio do governo Dilma promoveu melhora, ainda
que timida, no resultado primario com crescimento de 0,1% e na redu¢do da Divida Bruta do governo
geral em 0,50%, em rela¢do ao ano de 2010. Durante a vigéncia da NME, o resultado primdrio man-
teve-se positivo até 2013. Neste periodo o Superdvit primario caiu de 2,10% do PIB em 2011 para 1,40%
do PIB em 2013. Contudo, a Divida Bruta manteve-se estavel, com média 52% do PIB para os trés anos.
Em 2014, com a NME ainda em vigéncia, a diferenca entre receitas e despesas do governo assumiu
valor negativo gerando déficit primario de -0,40% do PIB e a Divida Bruta do governo geral acelera

para 56,30% do PIB no mesmo ano.

Grafico 3 - Resultado Primario e Divida bruta do governo geral (% do PIB).
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Tribunal de Contas da Unido (TCU, 2017).

4 A Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) abrange o total dos débitos de responsabilidade do Governo Federal, dos
governos estaduais e dos governos municipais, junto ao setor privado, ao setor publico financeiro e ao resto do mundo.
Sdo incluidas também as operacdes compromissadas realizadas pelo Banco Central com titulos publicos. Essas opera-
¢Oes sao incluidas porque apresentam estreita relagao com a divida do Tesouro Nacional, e sua inclusdo na DBGG per-
mite melhor acompanhar a situacdo fiscal do governo (BACEN, 2022).
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Em 2015, a situagdo fiscal se agrava com a geracao de déficit primario de -2,0% do PIB, ao passo que
a Divida Bruta do governo central acelera para 65,50% do PIB. Em 2016, a divida publica chega a 70%
do PIB frente ao déficit primario de -2,5% do PIB. Ao considerar o comportamento das receitas pri-
mdrias em conjunto com as despesas primarias totais e seus componentes (despesas obrigatdrias e
discricionarias) (Grafico 4), é possivel inferir que o motivo para a deterioracdo fiscal, ocorrido a partir
de 2014, deve-se a um descolamento significativo entre receitas e despesas primdrias em percentual
do PIB, em decorréncia tanto da eleva¢ao das despesas primdrias obrigatdrias, quanto pela queda
da arrecadacdo federal em virtude da crise econdmica no periodo analisado (TCU, 2017). O aumento
das despesas primarias deu-se majoritariamente devido o crescimento das despesas primarias obri-

gatorias, especialmente nos anos de 2015 e 2016.

Grafico 4 - Receitas e Despesas Primdrias em percentual do PIB 2013-2016.
25,0%
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Tribunal de Contas da Unido (TCU, 2017).

Para além dos efeitos da crise econdmica sobre a arrecadagao da Unido, faz-se necessdrio destacar
a evolucdo da desoneracdo da folha de pagamento como uma politica fiscal, promovido pelo go-
verno no ambito do PBM. Isso porque a ampliacdao da desonera¢ao da folha de pagamento a diversos
setores da economia, conforme ja explanado, corresponde de forma direta a um aumento da renun-
cia fiscal com efeitos deletérios sobre a arrecada¢do da Unido e, consequentemente, sobre o resul-
tado primario (Garcia; Leonetti, 2021). De acordo com a Tabela 4, em 2012, primeiro ano de vigéncia
da politica fiscal do PBM (Lei n°12.546 de dezembro de 2011), as desoneracdes com a folha de paga-

mento alcancam o montante de R$ 3,55 bilhdes, contra 800 milhdes em 2011.
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Tabela 4 - Gastos tributarios (2012 a 2016) R$ Bilhdes — Valores Constantes.

Modalidade 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Simples Nacional 45,8 51,59 56,12 58,28 72,44 74,57
Zona Franca de Manaus 21,26 21,66 22,65 23,58 27,81 26,76

Rendimentos Isentos e Nao

20 22,0 22,8 18,38 20,72 20,62
Tributaveis IRPF 57 5 4 3 v

Entidades sem Fins Lucrati-

17,12 17,2 18,76 19,12 22,32 14,53
VoS

Desoneracao da Folha de
0,08 3,55 5,22 22,71 22,39 14,53

Pagamento
Demais 64,51 66,8 78,17 93,53 116,75 119,99
Total 169,34 182,85 203,76  235,6 282,43 271,00

Desoneracdao em percentual

0,047%  1,94% 2,56% 9,63% 7,92% 5,36%
do Total

Renuncia Fiscal em percen-

,70%  4,90%  560%  5,20% 6,70%  6,10%
tual do PIB 47 9 > > /

Fonte: Garcia; Leonetti (2021); RFB (Elaboracdo prépria).

Em 2013, mediante a ampliacao dos setores beneficiados através da Lei n°® 12.792, de abril de 2013, o
montante da rendncia fiscal sobe para R$ 5,22 bilhdes. Nesse interim a desoneracao da folha de pa-
gamento, em percentual do PIB, cresce de 0,047% em 2011 para 2,56% em 2013. Em 2014, quando o
pais comeca a registar déficit primdrio, o gasto tributdrio com a desoneracao da folha de pagamento
cresce 335% atingindo o montante de R$ 22,71 bilhdes, o que equivale a 9,63% do PIB no ano. Em 2015,
em um contexto de recessao econdmica, o montante em renuncias fiscais com desoneracao da folha

de pagamento é de R$ 22,39 bilhdes, equivalendo a 7,92% do PIB no ano.

Com o fim da concessao do beneficio fiscal em novembro de 2015, através da PL 863/2015, o gasto
do governo com desonerac¢des da folha de pagamento cai para R$ 14,5 bilhdes em 2016, o que reduz
a sua participacao para 5,36% do PIB do ano. Bom notar que apesar dos valores expressivos concedi-

dos as empresas de varios ramos da atividade econdmica, isso ndo evitou que o saldo da evolucao
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dos empregos formais apresentasse comportamento declinante ao longo do periodo. Especial-
mente em 2015, com excecdo da agropecudria, todos os setores apresentaram saldo negativo. Esse
quadro se agravou em 2016, quando todos os setores apresentaram saldo negativo na geragao de
empregos formais na economia, contribuindo para que o nivel de desocupacao no pais passasse da

histdrica marca de 4,3% em 2014 para 12% em dezembro de 2016.

Quanto a politica monetdria, Pires e André (2015) apontam que ela foi marcada por sucessivas mu-
dancas da taxa bdsica de juros, Selic, estabelecendo a existéncia de quatro fases. A primeira fase
ocorreu nos primeiros sete meses do governo, mantendo a tendéncia de elevacao da taxa de juros
que vinha ocorrendo nos ultimos oito meses do governo Lula. Assim, a taxa basica de juros sobe de
10,75% a.a. em dezembro de 2010 para 12,5% a.a. em julho de 2011. A segunda fase correspondeu ao
processo de reducao da taxa basica no ambito da NME e ocorreu entre agosto de 2011 até outubro

de 2012, quando a Selic atingiu seu ponto mais baixo, 7,25% a.a.

A terceira fase corresponde a manutencdo da taxa de juros no patamar historicamente reduzido até
abril de 2013, quando se inicia a quarta etapa, onde a politica monetdria volta a ser conduzida nos
moldes da ortodoxia, chegando a 11% a.a. em junho de 2014. Em relagao aos efeitos da alternancia na
trajetdria da taxa basica de juros sobre a estabilidade de preco, observa-se que, durante os seis anos
de mandato da presidente Dilma Rousseff todas as metas de inflacdo foram de 4,5% com limite infe-
rior de 2,5% e superior de 6,5% conforme as respectivas definicdes do Comité de Politica Monetaria
(Tabela 5). Desta forma, entre 2011 e 2014, a inflacdo efetiva manteve-se dentro do regime de metas
para a inflacdo, ainda que distante do centro da meta e muito préximo ao limite superior de 6,5%

como em 2011 (6,5%) e 2013 (6,41%).

Tabela 5 - Metas para inflacdo (2011 a2 2016).

Centroda Intervalo de tole- Infla¢do efetiva (Va-

Ano Resoluggo CMN Meta (%) rancia riacao do IPCA, %)
2011 N°3.748 4,5 2,5-6,5 6,50
2012 N°3.880 4,5 2,5-6,5 5,84
2013 N°3.991 4,5 2,5-6,5 5,91
2014 N° 4.095 4,5 2,5-6,5 6,41
2015 N° 4.237 4,5 2,5-6,5 10,67
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2016 N°4.345 45 2,5-6,5 6,29

Fonte: BACEN (Elaboracdo prépria).

Em 2015, a inflacdo efetiva, de acordo com a Resolu¢ao CMN n° 4.237, foi de 10,67%, extrapolando o
limite superior da meta. Entre os componentes do Indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPAC) que
contribuiram para o ndo cumprimento da meta de inflagao em 2015, estdo: o reajuste dos precos
administrados no periodo, os precos livres e o repasse cambial (BACEN, 2014). Em 2016, 0 compo-
nente ‘expectativas de inflagao’ apresentou trajetdria de significativo declinio, o que combinado com
a taxa de cambio, que passou de um fator inflacionario em 2015 para deflaciondrio em 2016, colabo-
raram para que a inflagdo retornasse para o controle do regime de metas ao ceder para 6,5% no ano
(BACEN, 2016). Desta forma, durante o periodo em que a taxa bdsica de juros foi reduzida e posteri-
ormente mantida no patamar de 7,5% a.a., a inflacao efetiva foi mantida dentro do intervalo de tole-
rancia, ainda que por vezes gravitando o limite da meta. A inflacdo fica fora do regime de metas
somente em 2015, em fun¢do do reajuste dos precos administrados e repasse cambial oriundo do

choque promovido pelo governo no inicio do segundo mandato.

A taxa de cambio ao longo do primeiro mandato do governo Dilma Rousseff apresentou trajetdria
de desvaloriza¢do do real. Entre 2011 e 2014 a taxa de cambio passou de R$ 1,65/US$ em janeiro de
2011 para R$ 2,65/US$ em dezembro de 2014, uma desvalorizacdo de 60,61% (IPEA, 2023). Porém, em
2015 a desvalorizacdo do Real foi muito mais intensa passando de R$ 2,69/US$ em janeiro para R$
3,90/US$ em dezembro, uma desvalorizacdo de 45% no ano. Em dezembro de 2016 a taxa de cambio
cede de R$ 4,01/US$ em janeiro para R$ 3,25/US$ em dezembro, uma apreciacao de 19%. E importante
ressaltar que embora a desvalorizagao cambial, ocorrida entre 2011 e 2014, ndo logrou a alavanca das
exportacdes do pais; a0 mesmo tempo em que a inflacdo se manteve dentro do regime de metas.
Em 2015, frente a forte desvalorizacao cambial, o IPCA extrapolou o limite maximo do regime de
metas, ao passo que em 2016 a desvalorizacao cambial contribuiu para que o IPCA cedesse para den-

tro do regime de metas.

Conforme apresentado neste artigo, a denominada Nova Matriz Econdmica logrou pouca efetivi-
dade para impulsionar o desenvolvimento econémico baseado na promocdo da industria e das ex-
portacdes, haja visto o fraco desempenho de todos os componentes da atividade econémica no pe-
riodo, especialmente se comparados ao governo anterior, cujo sucesso econémico o0 novo governo
intentava ampliar. Contrariando as expetativas gerais, ndo apenas o crescimento foi aquém do espe-

rado, como a economia entrou em ciclo de recessao em 2015, 0 que custou o cargo da presidente

;
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Dilma em agosto de 2016. A disparidade entre as metas do governo com a Nova Matriz Econ6mica e
os resultados obtidos revela a complexidade das causas que podem explicar o que levou ao fracasso

do plano, e, evidentemente, sua resposta nao é algo simples.
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