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RESUMO

Austeridade fiscal € o mote dos anos recentes no Brasil. Essa politica tem respaldo em diversos
autores com destaque para Alberto Alesina. A l6gica principal da reducdo de gastos publicos é a de
que o papel da politica fiscal deve ser a sustentabilidade da divida publica e a estabilizacdo de
precos. Entretanto, os efeitos recessivos do corte de gastos tém sido apontados pelos defensores de
tais politicas. Além disso, o nivel de endividamento pode elevar-se, obtendo um efeito inverso ao
desejado. Face a esse contexto, este artigo objetiva debater os aspectos distributivos da politica
economica da austeridade fiscal no Brasil. Para tanto, é retomado o debate teorico acerca da tese da
contracdo fiscal expansionista, sdo apresentas criticas tedricas e empiricas a essa concepc¢ao. Além
disso, é resgatado o histérico politico do governo Dilma Rousseff que foi de um ensaio
desenvolvimentista a reviravolta ortodoxa na politica econdmica. Debate-se também os efeitos

distributivos da politica de austeridade na economia brasileira.

Palavras-chave: economia; politica; austeridade; Brasil

1 INTRODUCAO

O ano de 2015 marca o inicio de um periodo de recessdo e estagnacdo sem precedentes na
economia brasileira. A narrativa hegemonica para tal desempenho é a de que o governo havia
excedido gastos nos periodos anteriores e que seria necessario reequilibrar as despesas publicas.

A concepg¢do convencional da economia sugeria que o ajuste fiscal do entdo Ministro da
Fazenda, Joaquim Levy, seria capaz de aumentar a confianca empresarial, trazendo crescimento
econémico no segundo semestre de 2015. O fracasso dessa politica foi justificado com a narrativa
de que o corte de gastos nao teria sido forte o suficiente, mesmo sendo o maior registrado no século
presente.

O aprofundamento da crise econdmica amplificado pelo corte de gastos pavimentou a queda

da presidenta Dilma Rousseff em 2016. Supostamente, a confianga dos empresarios voltaria a
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crescer com um novo governo. De fato, as expectativas empresariais melhoraram, mas o
investimento produtivo ndo se recuperou.

Na sequéncia, ja no governo de Michel Temer, um sucesso vindouro viria através da
aprovacao de uma emenda constitucional com um teto de gastos publicos, a qual, devolveria a
credibilidade e, assim, traria confianga aos empresarios. O efeito “crowding out” geraria uma
competicdo de crédito entre o setor publico e o privado. Dessa maneira, com menor déficit publico,
haveria mais crédito ao setor privado. Entretanto, 0s gastos publicos persistiram a contribuir
negativamente para a atividade econémica, ndo recuperando a arrecadacéo e aumentando o nivel de
endividamento devido a retracdo do PIB.

Mais tarde, a reforma trabalhista seria a solugdo para a geracdo de empregos e da retomada
da atividade econdmica. Contudo, passados dois anos de sua aprovacao, ndo observou-se retomada
de crescimento e tampouco de empregos. J4 em 2019, a salvacdo de todos os males seria a reforma
da previdéncia, que tambem foi aprovada, mas foi incapaz de gerar crescimento econdmico.

A despeito de todas as medidas convencionais sugeridas para gerar crescimento econémico,
a economia brasileira ndo se recuperou. O nivel de renda per capita de 2014 deve demorar alguns
anos para ser reatingido.

Em situacGes como essa, 0 Estado poderia intervir para dar alguma injecdo de demanda no
mercado interno. Ao contrario, optou-se por corte de gastos, que comprimem as margens para
investimentos publicos. A crise econémica deu lugar a um quadro de uma insuficiéncia profunda de
demanda, por conta do alto desemprego e do aumento das desigualdades, que impedem a retomada
do consumo.

Frente a esta temaética, este artigo objetiva debater os aspectos distributivos da politica
econdmica da austeridade fiscal. Para tanto, a secdo 2 traz o debate tedrico acerca da tese da
contracdo fiscal expansionista e apresenta criticas tedricas e empiricas a essa concepcao. A secao 3
resgata o ensaio desenvolvimentista de Dilma, a reviravolta ortodoxa da politica econémica e a
crise politica subsequente. Na secdo 4, sdo apresentados os efeitos distributivos da austeridade

fiscal. Por fim, estdo registradas as consideragdes finais.
2 AUSTERIDADE EXPANSIONISTA: SINTESE E AVALIACAO CRITICA
2.1 ENTENDENDO A LOGICA DA AUSTERIDADE EXPANSIONISTA
A “austeridade” ganhou espago no debate econémico e politico, a partir da crise econémica

internacional de 2008, no processo também conhecido como ‘“crise dos subprimes”. A palavra

austeridade foi considerada como o termo do ano no Reino Unido em 2010, devido as 250 mil



pesquisas pelo terno na internet no dicionario Merriam-Webster na época da crise do Euro.
(DABROWSKI, 2018).

Blyth (2013) entende que o discurso moderno de austeridade foi desenvolvido por um grupo
de académicos, no qual o estudo de Alberto Alesina é o mais predominante entre 0s seus pares.
Muitos dos argumentos favoraveis a ideia de austeridade fiscal vém da discussdo dos anos 1990,
originada dos trabalhos como Alesina e Tabellini (1990), Giavazzi e Pagano (1990) e Alesina e
Perotti (1995). (ROSSI; DWECK; ARANTES, 2018).

Alesina e Perotti (1995) argumentavam que uma contragdo fiscal poderia ter um caréater
expansionista por melhorar a expectativa dos agentes e por viabilizar a redugdo das taxas de juros.
Assim, cortes de gastos percebidos como permanentes poderiam gerar nos agentes econdémicos a
expectativa de reducdo da carga tributéria futura, ampliando o consumo privado e, por conseguinte,
a demanda agregada ja no momento presente. Dessa maneira, a politica fiscal deveria ser restritiva e
depois neutra, j& a politica monetaria deveria ser estabilizadora de ciclos.

A ideia bésica é que em periodo de crise econdémica e de aumento da divida publica,
politicas fiscais restritivas podem ter efeito expansionista. A retomada do crescimento econémico
aconteceria a partir da reducdo de gastos. (KRUGMAN 2015). O ajuste nas contas publicas traria
efeitos positivos sobre a economia, uma vez que ia melhorar a confianca dos agentes econémicos.
Ao mostrar responsabilidade sobre as contas publica, o governo passa a ganhar credibilidade do
mercado e, diante dessa melhoria nas expectativas, a economia passa por uma recuperacdo do
aumento do investimento privado, do consumo e da atracdo de fluxos de capitais externos.

Coelho (2014) chama atencdo que o discurso da austeridade tem raizes e tracos religiosos,
pois remete a redencdo, recompensa e sacrificios. Schui (2014) também aponta tracos culturais no
conceito da palavra austeridade. A autora lembra que o argumento de austeridade remonta os preé-
modernos, como Aquino e Aristételes. Ao modo da vida e dos recursos dos individuos e das
familias para uma vida boa. Outros autores consideram que os valores religiosos da austeridade
transpuseram para o plano publico sua visdo. (ROSSI; DWECK; ARANTES, 2018).

Zweiniger-Bargielowska (2000) lembra que a palavra austeridade foi utilizada em periodos
de grandes guerras mundiais, quando o governo centra esforcos em racionar e regular do consumo
privado e direcionando os impostos pagos pelos contribuintes para financiamento da guerra.
Zweiniger-Bargielowska (2000) adverte que no momento pds-guerra, o discurso da austeridade
continua em tendéncia, priorizando a reconstrucao de paises destruidos pela guerra e da economia.

Rossi, Dweck e Arantes (2018) lembram que no contexto de guerra

[...] o discurso da austeridade ndo estava ligado a reducdo do gasto publico, mas, pelo
contrario, tratava-se de conter o consumo privado para que 0 governo pudesse atuar
fortemente na alocacdo de recursos. Curiosamente, na Inglaterra do pds-guerra, era um



governo de esquerda, do trabalhista Clement Attlee, que defendia a austeridade, ou seja, a
manutencdo dos controles da economia de guerra e a contencdo do consumo privado para
direciona-los para o provimento de bens publicos de consumo coletivo, como saude,
educagdo, moradia, etc. (ROSSI; DWECK; ARANTES; 2018, p. 2).

Rossi, Dweck e Arantes (2018) apontam que o discurso da austeridade é acompanhado do
mito em que a credibilidade e a confianca dos agentes econdmicos aumentam por conta da
implementagdo de politicas de austeridade. Krugman (2015) denominou esse mito de “fada da
confianga”. O autor considera que os governos sao reféns “vigilantes invisiveis da divida”, que
estdo punindo pelo mau comportamento e, por outro lado, existe a fada da confianca, que
compensard o0 bom comportamento ao realizar politicas de austeridade.

A l6gica principal da reducéo de gastos publicos é de que o papel da politica fiscal deve ser
a sustentabilidade da divida publica e a estabilizacdo de precgos. Entretanto, o efeito recessivo que o
corte de gastos pode fazer o nivel de endividamento se elevar, ou seja, o efeito inverso ao desejado.
O gréfico 1 aponta que no periodo em que a austeridade fiscal ganhou for¢a, em 2015, a relacdo de
endividamento se elevou.

O nivel de endividamento ndo depende apenas do déficit publico, mas ha também uma
elacdo inversa com o crescimento econdmico e uma relagcdo direta com a taxa de juros. Ou seja,
taxas de crescimento econdmico baixas ou negativas contribuem para a elevacdo da divida. Nesta
medida, a retracdo econdmica gerada parcialmente pelo esfriamento dos gastos publicos contribuiu
para que o principal objetivo do corte de gastos ndo fosse atingido, a reducéo do endividamento.

Outro argumento para a reducdo de gastos € o efeito “crowding out”. Haveria uma
competicdo pelo crédito disponivel e a elevacdo dos gastos publicos reduziria o crédito disponivel
ao setor privado em consequentemente, restringindo o crescimento. Contudo, na historia brasileira,
0S momentos em que a economia mais cresceu foram justamente 0s momentos em que as taxas de
investimento publico eram maiores.

Ao levar para o publico o argumento prol a austeridade, os defensores dessas politicas
recorrem a comparacdo entre o orcamento publico e o familiar. Esse método ndo é apenas
puramente simplificador, mas por ser equivocado e desconsiderar trés fatores. O primeiro deles é
que o governo tem a capacidade de definir melhor o seu orcamento. As familias ndo conseguem
definir o quanto véo receber, enquanto o governo tem espaco para aumentar a arrecadacao.

O outro fato desconsiderado é que as familias ndo sdo capazes de emitir moeda, bem como
ndo emitem titulos em sua moda e ndo controlam a taxa de juros de suas dividas. O terceiro fator
que diferencia o governo das familias é que, quando este gasta, parte dessa renda retorna sob a
forma de impostos. Ao aplicar gastos para gerar crescimento econdmico, o governo também esta

aumentando a sua receita. Dessa forma, a analogia com o orgamento doméstico é inadequado.



Se do ponto de vista tedrico ha controvérsias sobre os efeitos da austeridade fiscal, ha que
averiguar-se 0 que ocorre em termos praticos. A sub-secdo seguinte efetua uma revisao de literatura

que de experiéncias de austeridade em diversos paises e periodos.

2.2 EXPERIENCIAS EMPIRICAS DE AUSTERIDADE FISCAL

Skidelsky e Fraccaroli (2017) mostram no livro “Austerity vs stimulus” que a austeridade
ndo é causa do aumento da confianca, mas o desempenho econémico que aumenta e que a
austeridade ndo aumenta, mas diminui a confianca ao gerar recessdo, pois as politicas de
austeridade prejudicam o crescimento econdmico, 0 que piora ainda mais a confianga dos agentes
econdmicos. Krugman (2015) mostrou que 0s paises europeus que mais aplicaram a austeridade
foram os que menos cresceram entre 2009 e 2013.

Giavazzi e Pagano (1990) testaram o argumento de que corte nos gastos publicos geraria
crescimento econémico por meio de melhoria das expectativas do mercado e das familias, levando
a0 investimento e ao consumo desses, respectivamente. Os autores encontraram na Dinamarca e na
Irlanda o caso em que o discurso da austeridade poderia funcionar na pratica.

Tanto na Dinamarca quanto na Irlanda, o consumo do gasto do governo era de 4% do
Produto Interno Bruto (PIB) antes do ajuste fiscal. Ap6s uma significativa retracdo nos gastos
publicos e de elevacdo de impostos, a Dinamarca cresceu por quatro anos consecutivos 3,6% ao ano
e Irlanda 3,7% durante o ajuste fiscal promovido entre 1987 e 1989.

Giavazzi e Pagano (1990) lembra que em ambos 0s paises as politicas de austeridade foram
acompanhadas por mudancgas econdmicas importantes interna e externa da economia. Do lado da
politica monetaria, houve queda da taxa de inflacdo e das taxas de juros reais nos dois paises.
Enquanto no cenério internacional, houve recuperacdo das economias, sendo importante para o
impulso das importacGes na Dinamarca e na Irlanda.

Para Jayadev e Konczal (2010) e Blyth (2013), esses fatores foram mais decisivos para o
crescimento econdmico dos dois paises do que o ajuste fiscal praticado. Os autores ressalvam que
logo apds as medidas a Dinamarca e a Irlanda apresentaram queda nas taxas de crescimento
econdbmico, enquanto a recuperacdo da economia nos anos seguintes ndo estava relacionada a
melhoria das expectativas dos empresarios e das familias, como contam os defensores da
austeridade.

Em 2009, Alesina e Ardagna, ainda sob os efeitos causados pela crise econémica mundial de
2008, argumentam que medidas de austeridade fiscal deveriam ser tomadas para que 0s paises

saissem da recessdo. O estudo dos autores analisa 21 paises da Organizagdo para a Cooperacao e



Desenvolvimento Econdmico (OCDE)® em que 107 momentos da historia econdmica (entre 1970 e
2007) aplicaram medidas de austeridade. Dos 107 casos, 26 apresentaram crescimento econémico
posteriormente, o que justificaria o uso da austeridade fiscal para os dois autores.

Jayadev e Konczal (2010) mostram que dos 26 episodios, em apenas 6 (Finlandia em 2000;
Grécia em 2005 e 2006; Irlanda em 1987; Noruega em 1979 e 1983), a austeridade foi aplicada em
uma fase de desaceleragdo econémica. Isso significa que a maior parte das medidas de contencéo
fiscal ndo foi aplicada quando as economias dos paises estavam em recessdo ou em baixo
crescimento econémico.

Jayadev e Konczal (2010) enfraquecem ainda mais o argumento de Alesina e Ardagna
(2009) quando analisou que em 4 episddios (Finlandia em 2000; Grécia em 2005 e 2006; Noruega
em 1979) o crescimento econémico desses paises posterior ao ajuste fiscal foi menor do que o do
periodo anterior a austeridade. Somente na Noruega em 1983 e na Irlanda em 1987 o ajuste fiscal
ocorreu na fase de desaceleragdo da economia e esteve relacionado a um crescimento econémico
maior posteriormente.

Krugman (2015) também alertou que o estudo continha equivocos sobre a Finlandia:

The answer, it turned out, was that it wasn’t very good statistical work. A review by the
IMF found that the methods Alesina used in an attempt to identify examples of sharp
austerity produced many misidentifications. For example, in 2000 Finland’s budget deficit
dropped sharply thanks to a stock market boom, which caused a surge in government
revenue — but Alesina mistakenly identified this as a major austerity programme. When the
IMF laboriously put together a new database of austerity measures derived from actual
changes in spending and tax rates, it found that austerity has a consistently negative effect
on growth. (KRUGMAN, 2015)

Jayadev e Konczal (2010) destaca que apenas na Irlanda ndo houve aumento da divida
publica apds a introducdo de medidas de austeridade em 1987. O argumento de que o ajuste fiscal
em momento desaceleracdo ou recessdo econémica leva a um crescimento posterior maior e a uma
reducdo da divida publica vale apenas para 1 dos 107 episadios historicos analisados por Alesina e
Ardagna (2010).

Breuer (2017) também revisitou o método utilizado por Alesina e Ardagna para justificar a
austeridade expansionista. Breuer (2017) encontrou uma “falacia fatal”, que para ele anula as
alegacOes feitas por quem defende a austeridade expansionista. O autor encontrou erro estatistico
classificando-o como “reverse causality”. Isto significa que as técnicas estatisticas adotadas nio

responderam adequadamente aos movimentos ciclicos na razao despesa/PIB.

3 Os paises analisados por Alesina e Ardagna (2009) foram: Alemanha, Austréalia, Austria, Bélgica, Canada, Dinamarca,
Estados Unidos, Espanha, Finlandia, Franca, Grécia, Irlanda, Italia, Japdo, Nova Zelandia, Noruega, Portugal, Paises
Baixos, Reino Unido, Suécia e Suica.



Bova, Kinda e Woo (2017) mostram que quando a austeridade for de 1% do PIB, em média,
h& uma tendéncia de aumentar do rendimento disponivel de 0,4% a 0,7% nos dois anos seguintes.
Outro estudo indicado em Carvalho (2018) mostra que uma consolidacdo fiscal de 1% do PIB,
aumenta a taxa de desemprego em 0,6 pontos percentuais no longo prazo e o indice de Gini em
1,5% em cinco anos.

Milios (2015) entende que a austeridade ndo € algo puramente irracional ou aplicado de
propositalmente de forma errada. O autor interpreta que esse tipo de politica fiscal se trata de uma
imposicdo dos interesses da classe capitalista, ou seja, uma resposta dos governos para atender as
demandas do mercado e das elites econdmicas, “a custa de direitos sociais da populacdo e dos

acordos democraticos”. (ROSSI; DWECK; ARANTES, 2018, p. 10).

In reality, economic crises express themselves not only in a lack of effective demand, but
above all in a reduction of profitability of the capitalist class. Austerity constitutes a
strategy for raising capital’s profit rate. Austerity is the cornerstone of neoliberal policies.
On the surface, it works as a strategy of reducing entrepreneurial cost. Austerity reduces
labor costs of the private sector, increases profit per (labor) unit cost, and thus boosts the
profit rate. (MIL10OS, 2015).

Milios (2015) acredita que os capitalistas se beneficiam da austeridade de trés formas:

i) a partir das politicas de austeridade, gera-se recessdo, portanto, desemprego, assim,
reduzem-se as pressoes salariais e aumenta-se a lucratividade.

i) os cortes de gastos publicos e a reducdo das despesas com obrigacfes sociais abrem
espaco para cortes de impostos das empresas e elites econdmicas;

iii) a reducdo da qualidade e/ou dos servicos publicos aumenta a demanda da populagéo
pelos mesmos servicos prestados pela iniciativa privada, o que aumenta a lucratividade deste setor.

Além dos impactos distributivos, o estudo de Fetzer (2018) mostra que ha impactos politicos
e sociais na sociedade. O autor mostra que existe correlacdo entre as politicas de austeridade
tomadas no Reino Unido, com a decisdo de sair da Unido Europeia, processo conhecido como
“Brexit”. Os resultados de Fetzer (2018) que as politicas de bem-estar social reduziram a

desigualdade, cenario que mudou a partir de 2010 com as politicas de austeridade:

The results suggest that the EU referendum could have resulted in a Remain victory had it
not been for a range of austerity-induced welfare reforms. Further, auxiliary results suggest
that the welfare reforms activated existing underlying economic grievances that have
broader origins than what the current literature on Brexit suggests. Up until 2010, the UK’s
welfare state evened out growing income differences across the skill divide through transfer
payments. This pattern markedly stops from 2010 onwards as austerity started to bite.
(FETZER, 2018, p. 3).

2.3 REVISAO DA AUSTERIDADE FISCAL EXPANSIONISTA?



Apos a crise de 2008, com os efeitos das politicas de austeridade aplicadas em diversos
paises, os autores que defendiam politicas de restri¢do fiscal, passaram a rever os seus trabalhos e
tiveram que relativizar os argumentos em prol da austeridade. O primeiro a passar pelo momento de
mea-culpa foi o Fundo Monetério Internacional (FMI). O FMI chegou a trés conclusdes

“inquietantes” sobre as politicas neoliberais defendidas:

However, there are aspects of the neoliberal agenda that have not delivered as expected.
Our assessment of the agenda is confined to the effects of two policies: removing
restrictions on the movement of capital across a country’s borders (so-called capital
account liberalization); and fiscal consolidation, sometimes called “austerity,” which is
shorthand for policies to reduce fiscal deficits and debt levels. An assessment of these
specific policies (rather than the broad neoliberal agenda) reaches three disquieting
conclusions: 1) the benefits in terms of increased growth seem fairly difficult to
establish when looking at a broad group of countries; 2) the costs in terms of increased
inequality are prominent. Such costs epitomize the trade-off between the growth and equity
effects of some aspects of the neoliberal agenda; 3) increased inequality in turn hurts the
level and sustainability of growth. Even if growth is the sole or main purpose of the
neoliberal agenda, advocates of that agenda still need to pay attention to the distributional
effects. (OSTRY; LOUNGANI; FURCERI, 2016, p. 38-39).

Em “Rethinking Macroeconomic Policy” Blanchard et. al (2010) argumentam que, ao
contréario do que se supunha, tem-se observado, ap6s 2008, que a politica monetaria contraciclica
ndo tem demonstrado resultados satisfatérios no contexto atual. Nesta medida, o corte de gastos e a
consequente reducdo da taxa de juros ndo tém sido capazes de atingir os objetivos a que se
propdem. Além disso, observou-se que o ajuste fiscal reduziu o produto e o emprego no curto
prazo, agravado eventual risco de solvéncia. (BLANCHARD; ARICCIA; MAURO, 2010).

Alesina et al. (2017) e Alesina, Favero e Giavazzi (2018) também passaram a ter conclusdes
semelhantes. Os autores entendem que ajuste fiscal com base em aumento de impostos é pior do
que reducdo de gastos, embora tenham entendido que ambas as medidas sdo prejudiciais ao
crescimento econdmico. Os autores também reconhecem que 0 ajuste € recessivo no curto prazo.

Perotti (2013) destaca que ajuste fiscal combinado com crescimento econdmico posterior
estd mais relacionado ao boom de exportacdes do que o aumento da confianca dos agentes
econémicos. Perotti (2013) também admitiu em um novo estudo que o ajuste fiscal tem efeitos
diferentes de acordo com cada economia de pais, reconhecendo que episddios de sucesso de ajuste
fiscal podem néo se repetir em outros lugares.

No caso do Brasil, as politicas de austeridade recente comecaram a partir de 2015, no
segundo mantado de Dilma Rousseff, em um momento de grande instabilidade politica e de crise
sociais, culminando, inclusive, no processo de impeachment da presidenta no ano seguinte, 0 que
possibilitou um espaco politico maior para o aprofundamento das politicas de austeridade.
(SERRANO; SUMMA, 2018). A proxima secdo tem como objetivo analisar justamente esse

processo no Brasil.



3 AECONOMIA POLITICA DA AUSTERIDADE FISCAL NO BRASIL

3.1 O ENSAIO DESENVOLVIMENTISTA

O “milagrinho econémico” brasileiro iniciado em 2006 comegou a mostrar seus limites nos
primeiros anos do governo de Dilma. (CARVALHO, 2018). O governo passou a flexibilizar uma
parte do tripé da politica macroeconémico e a tolerar a inflagdo acima do centro da meta, por
entender que parte dessa inflacdo tinha relagdo com a elevagdo do salario minimo. Com o intuito de
retomar o crescimento econdmico, Dilma adotou uma série de medidas para estimular o
investimento produtivo.

Em agosto de 2011, o Banco Central do Brasil optou por reduzir a taxa de juros de 12,5 para
12%. O comité manteve um curso descendente a partir de entdo, até atingir 7,25% em outubro de
2012, onde permaneceu até margo de 2013. O governo também pressionou 0s bancos privados a
reduzirem as taxas de juros e seus spreads através da concorréncia imposta pelo Banco do Brasil e
pela Caixa Econdmica Federal®.

A0 mesmo tempo em que as taxas de juros estavam caindo, 0 governo comegou a permitir a
desvalorizacdo da moeda nacional. Houve mudancas também nas regulamentacdes do mercado
cambial, imposicédo de reservas compulsérias em algumas operacgdes e alteracdo nas aliquotas de
Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF). Essas medidas, juntamente com a queda do diferencial
de juros, a reducao da liquidez internacional e com a crise financeira da Europa, impulsionaram a
desvalorizacdo da moeda brasileira. Tais elementos desfizeram dois aspectos da conhecida politica
econdmica ortodoxa no Brasil: taxas de juros altas e uma taxa de cambio sobrevalorizada.

A lbégica dessas medidas tinha como proposito reduzir o custo do capital e,
consequentemente, o retorno sobre os investimentos financeiros (via reducdo da taxa de juros) e
melhorar a competitividade da producdo brasileira no mercado externo (via a desvalorizacdo do
real), levando os investidores a transferir capital para atividades produtivas. A maior tolerancia com
a “inflagdo salarial”, feria os interesses do capital financeiro e industrial, pois reduzia mais ainda o
juro real e elevava o custo salarial. O governo vislumbrava uma possibilidade de conciliar

crescimento econdmico e reducdo das desigualdades por meio dessas vias.

These policies - in combination with the macroeconomic policies - were in part designed to
allow for more equitable growth, limiting the profits appropriated by big, concentrated
industries. (RUGITSKY, 2015).

4 Dilma, em cadeia nacional de radio e televisio, disse no Dia do Trabalhador: “[...] ¢ inadmissivel que o Brasil, que
tem um dos sistemas financeiros mais solidos e lucrativos continue com um dos juros mais altos do mundo. Estes
valores ndo podem continuar tdo altos. O Brasil de hoje ndo justifica isso. Os bancos ndo podem continuar cobrando 0s
mesmos juros para empresas e para o consumidor [...]. O setor financeiro, portanto, ndo tem como explicar esta logica
perversa aos brasileiros”.



O governo brasileiro tentou melhorar a competitividade da economia, tornando mais barato
para as empresas operarem dentro do pais. Dilma reuniu-se com 0s 28 maiores empresarios no
Palécio do Planalto e atendeu as antigas pautas da Federacgdo das Industrias do Estado de S&o Paulo
(Fiesp) para reduzir o “Custo Brasil”. Enquanto os gastos reais do governo ndo cresciam, ampliou-
se as desoneracOes fiscais de R$ 3,6 bilhdes, em 2011, para R$ 100,6 bilhdes, em 2014
(MARQUETTI; HOFF; MIEBACH, 2016). Nessas desonerac¢des concedidas, reduziu-se impostos
sobre a folha de pagamentos e o custo da energia, ampliou a oferta de crédito subsidiado e anunciou
pacotes de melhoraria na infraestrutura.

O atendimento da “Agenda Fiesp” (AVILA, 2016) levou a perda de espagco do setor
bancério-financeira nas politicas econdmicas do Brasil, aumentando a influéncia das fragdes do
capital ligados a esfera produtiva (empresarios industriais e exportadores de commodities). A essa
altura, entre regular e 6timo, a popularidade da presidenta somava 93%, o que lIhe garantia o bonus
de poder retirar o capital financeiro do grande pacto sociopolitico®. (AVILA, 2016).

O Executivo abriu mao de receitas, na expectativa de que 0s empresarios aumentassem 0s
investimentos. O crescimento econdmico por sua vez, em um segundo momento, elevaria a
arrecadacdo, o que acabaria compensando as desoneracdes tributarias dadas. Apesar de todas essas
benesses, 0s investimentos privados acabaram ndo vindo, servindo apenas para recuperar a margem

de lucros perdidos durante o governo Dilma.

Como essas politicas foram referendadas por associa¢des patronais que, posteriormente,
abandonaram o barco e apoiaram o impeachment da presidente, [...] o0 modelo econémico
adotado em 2011 e aprofundado nos trés anos seguintes de Agenda Fiesp. [...] Pode-se dizer
com seguranga que os resultados de sua adocéo foram desastrosos. [...] desoneragdes fiscais
servem apenas para a recomposicao de uma parte dos lucros perdidos, ndo sendo capazes de
estimular novos investimentos. [...] De fato, a maior parte das desoneracdes fiscais
concedidas parece ter servido como politica de transferéncia de renda para os mais ricos,
contribuindo também para deteriorar sobremaneira as contas publicas. (CARVALHO,
2018, p. 58-74).

Uma parte do fracasso das politicas realizadas pelo governo Dilma poder ser explicada pela
inversdo de precos causada pela queda nos precos internacionais de diversos produtos primarios
exportados pelo Brasil em consequéncia da desaceleracdo da economia chinesa. Entre 2003 e 2005,
portanto, no primeiro governo Lula, esse indice cresceu em 19,1% ao ano. Ja entre 2006 e 2010, no
segundo governo Lula, esse indice caiu para 10,5% ao ano, enquanto no primeiro governo Dilma,
esse percentual ficou em -7% ao ano. (CARVALHO, 2018).

A demanda insuficiente ndo foi exclusivamente resultado de fatores internacionais para

alguns autores. Rugitsky (2015) aponta por exemplo, que as politicas destinadas a reduzir o risco

® Singer (2015) chama este realinhamento das forgas internas de “coalisdo produtivista”.



sisttmico, adotadas ainda no governo Lula em 2010, levaram a uma contracdo no crédito ao
consumidor. Além de Serrano e Summa (2012), Rugitsky (2015), Mello e Rossi (2017) e Carvalho
(2018), apontam que a contragdo fiscal substancial em 2011, no governo Dilma, também como uma
segunda causa da desaceleracéo.

A expanséo fiscal retomada em 2012 priorizou a reducgéo de impostos. Isso significou que o
governo abriu mdo do investimento publico e das empresas estatais para liderar o processo do
crescimento da demanda agregada para abrir espago para a iniciativa privada. Essas mudangas
reforcaram a pressao negativa sobre a demanda agregada causada pela queda dos termos de troca.
Para entender a curva acentuada do Brasil em direcdo a austeridade, também € necessario

considerar as raizes politicas dessa reviravolta econdmica, tema tratado a seguir.

3.2 A ORIGEM ECONOMICA DA CRISE POLITICA

Ao mudar a politica de taxas de juros, impondo pressdao competitiva aos bancos privados e
contestando a taxa de retorno de alguns setores, o governo “cutucOu ongas com varas curtas”.
(SINGER, 2015). O declinio da taxa de lucro e de acumulagéo de capital se acentuou no governo
Dilma, atingindo o seu menor percentual em 2014. O principal determinante da queda foi a reducéo
da parcela de lucro liquido na renda nacional de 40,8% em 2003 para 32,9% em 2014. A taxa de
lucro declinou a velocidade de 7% ao ano entre 2010 e 2014. (MARQUETTI; HOFF; MIEBACH,
2016). Isso se deu pela elevacdo dos salarios reais em meio a uma taxa de cambio ainda apreciada.

Na visdo de Rugitsky (2016), o governo Dilma queria

[...] cindir o empresariado industrial e os interesses financeiros, aliando-se aqueles para
contrariar os interesses desses. A mudanca da politica cambial e a notavel reducdo da Selic
(duas faces da mesma moeda, alids) deveria contribuir para essa cisdo interna a elite
econdmica. Entretanto, o setor industrial brasileiro, fragilizado desde os anos 1980, havia
sido ainda mais enfraquecido [..] e seus interesses tornaram-se profundamente
interpenetrados com os interesses financeiros. Talvez por essa razdo, o apoio, se houve,
durou pouco e, ja em 2012, a elite econdmica unificou se contra a politica econémica do
governo. A crise de hegemonia sé seria escancarada, porém, em junho de 2013. A partir
dai, a desaceleracdo econbmica e a crise de hegemonia politica passam a reforcar-se
mutuamente, em um processo crescente que explodiria em 2015. (RUGITSKY, 2016, p. 6-
7.

Ao se comparar 0 periodo de 2011-2014 com o periodo de 2007-2010, verifica-se que as
taxas de rentabilidade média anual sobre os patriménios liquidos cairam de forma expressiva: 500
maiores empresas (ndo financeiras) (-4,5%); construtoras (seis maiores do setor) (-5,3%); produgéo
de petroleo, gas, refino e coque (-14,4%); fabricacdo de acos e derivados (as seis maiores do setor)
(-19,6%); automoveis e Onibus (-32,4%). A taxa de crescimento setor bancario financeiro na
comparagéo foi de apenas 1,5%. (PINTO et al., 2017).



Pinto et al. (2017) considera que a crise de acumulacdo no Brasil pode ser constatada
mediante a reducéo da taxa de lucro das 500 maiores empresas ndo financeiras, que registrou a pior
taxa desde 1974, e através da reducdo da massa de lucros das 297 empresas de capital aberto
brasileiras em quase todos os setores. A massa total do lucro liquido desse conjunto de empresas
caiu 87,3%, ou seja, de R$ 109,9 bilhdes, em 2014, para R$ 14 bilhdes em 2015. O declinio é ainda
maior quando excluindo os bancos, configurando um prejuizo de R$ 56,5 bilhdes em 2015 (queda
de 203%) das 272 empresas de capital aberto. (PINTO et al., 2017).

Singer (2015) adverte que as politicas econdmicas de Dilma ndo eram acompanhadas de
mobilizacdo social de baixo. Os capitalistas brasileiros podiam confiar que a pressao de uma greve
nos investimentos efetivamente enfraquecesse o governo. Rugitsky (2015) considera que essa
“trajetoria parece ter, em parte, uma natureza politica.” A taxa de investimento, apds elevar-se de
17,3% para 20,6% do PIB, entre 2006 e 2010, ficou praticamente estagnada entre 2011 e 2013 e
caiu quase um ponto percentual em 2014. As taxas efetivamente observadas no governo Dilma
foram: 20,6% em 2011, 20,2% em 2012, 20,5% em 2013 e 19,7% do PIB em 2014.

O principal indicador do mercado de a¢bes do pais, o Ibovespa, também passou a cair no
governo Dilma, enquanto a taxa de desocupacéo atingiu 4,8% ano de 2014, o menor valor da séerie
historica. O salario médio real manteve seu crescimento acima da produtividade, enquanto essa
também caia junto com capacidade instalada®. Entre 2011 e 2014, 89,3% das negociacdes salariais
obtiveram ganhos reais. A reducédo simultanea da taxa de lucro e da rentabilidade financeira para
diversos autores esta na origem do fim da composicédo de classes que havia sido firmada no governo

Lula:

No Governo Dilma, houve uma forte queda da lucratividade em decorréncia da
redistribuicdo da renda em favor do trabalho. Ocorreu o que na literatura se denomina de
“profit squeeze”, o esmagamento dos lucros. A queda acentuada da taxa de lucro e a
tentativa de reduzir a taxa de juros no inicio de 2011 romperam o acordo de classes que
caracterizou o governo Lula. As redugdes nos ganhos do capital produtivo e financeiro sdo
a origem econdmica para a crise politica do Governo Dilma. (MARQUETTI; HOFF;
MIEBACH, 2016, p. 4).

The recent Brazilian crisis seems to be a particularly clear illustration of such interaction of
economics and politics: the profit squeeze had been aggravating the distributive conflict
and pushing down the growth of investment since 2010, when in 2015 the ruling classes’
calls for austerity finally prevailed and the abrupt contraction of public expenditures
resulted in a large fall of economic activity. Additional factors certainly played a role, like
the fall in commodities prices in 2015 and a corruption scandal that paralyzed the
construction sector, but the crisis cannot be understood without taking into consideration
the profit squeeze and its economic and political effects. (MARTINS; RUGITSKY, 2018,
p. 23).

® Singer (2015) lembra que “o numero de paralisagdes, que ja vinha subindo desde 2008, atingiu quase 87 mil horas
paradas em 2012, atingindo o maior indice desde 1997, e continuou a crescer.” (SINGER, 2015, p. 22).



A elevacdo dos rendimentos reais do trabalho, associada as quedas das taxas de lucro,
reascendeu a luta entre o capital e o trabalho, que fora amenizada no governo Lula em
virtude da conjuntura internacional favoravel (dado o efeito China). Aquela conjuntura
possibilitou um periodo atipico em foi que possivel configurar um “jogo de ganha ganha”
entre as classes um tipo de coalizdo instavel entre as burguesias (industrial, financeira e
agricola) e os sindicatos. [...] Assim, com a crise internacional de 2008, o “jogo de ganha
ganha” foi se tornando paulatinamente insustentavel [...] (PINTO et al., 2019).

Serrano e Summa (2018) possuem uma visao diferente sobre a interrupcdo do crescimento
inclusivo no Brasil. Os autores entendem que os efeitos econdmicos ou politicos ndo atuaram
diretamente nas decisdes de investimento dos empresarios. A interpretacdo é de que o efeito do
acirramento do conflito distributivo se deu de maneira indireta, acontecendo pela via da pressdo
politica pela classe capitalista para mudar a politica econémica e criar condi¢fes para a resolucao
do conflito distributivo.

Nas palavras de Serrano e Summa (2018):

[...] uma das coisas que os capitalistas “ndo fazem como classe” é reduzir investimentos se
suas margens e taxas de lucro se reduzem por conta do aumento dos salarios reais. Mas uma
das coisas que certamente fazem como classe é pressionar politicamente o governo para
paralisar €, se possivel, reverter politicas econémicas progressistas que geram efeitos
distributivos e sociais indesejados. (SERRANO; SUMMA, 2018, p. 188).

Essa intepretacdo era levantada por Lara em 2015:

Determinados estratos sociais insatisfeitos, ao perceberem uma perda relativa de
protagonismo, tendem a intensificar seu interesse pela acdo politica, passando a agir de
forma mais contundente para recuperar sua influéncia sobre as decisdes governamentais.
Nessa ofensiva, € comum a formacdo de um poderoso bloco de interesses, que passa a
denunciar, insistentemente, que a “situacdo é claramente enferma”. Nessas condicoes,
qualquer desvio em relacdo ao que se avalia oportunamente como sendo as condi¢des
“sadias” passa a ser capitalizado retoricamente para exigir do governo que tome as medidas
necessarias para sana-lo. Naturalmente, tal processo visa, na verdade, promover a
recomposicdo da correlacdo de forcas que havia sido originalmente perturbada [...].
(LARA, 2015, p. 36).

O entendimento de Lara (2015) e Serrano e Summa (2018) vai ao encontro com Texeira,
Dweck e Chernavsky (2018). Esses autores argumentam que 0s continuos ganhos salariais dos
trabalhadores acima da produtividade, em momento de desaceleracdo econdmica, causaram um
movimento para recomposi¢ao da doutrina de “finangas publicas sadias”. Esse discurso passou a ser
propagado no Brasil a partir de 2013, conforme o resultado fiscal se tornava cada vez mais
deteriorado. (TEXEIRA; DWECK; CHERNAVSKY, 2018).

Adicionalmente, as manifestacbes de junho de 2013 derrubaram a popularidade da
presidenta em 35 pontos percentuais. Os protestos criaram uma dificuldade politica a mais para o
governo Dilma. A partir de entdo, e com motivacdes eleitorais, passou-se a disseminar
paulatinamente uma perspectiva pessimista (TEXEIRA; DWECK; CHERNAVSKY, 2018), com



ampla participacdo dos meios de comunicacdo, através da oposicéo e pelos grupos descontentes ao
governo. (AVILA, 2016).

[...] ndo surpreende que a partir desse cenario o bloco no poder e suas fragfes (inclusive as
vinculadas a atividades de comunicacdo e jornalismo) tenham passado a patrocinar de
forma explicita, publicamente, e junto aos seus representantes no Congresso, a tese da
inevitabilidade das reformas que, na verdade, visa a realizagdo de um enorme ajuste acerca
da remuneracdo do trabalho e dos gastos do Estado (em especial os sociais) argumentando
que tais medidas poderiam destravar a acumulacdo. (PINTO et al., 2017, p. 14).

Ao reduzir o crescimento econdmico, o baixo investimento desacelerou a arrecadacdo de
impostos, pressionando a politica fiscal. Ao mesmo tempo, a desvalorizagcdo da taxa de cambio
aumentou a inflagio e forcou o governo a recuar na politica de flexibilizacdo do tripé
macroeconémico. O Banco Central do Brasil deu inicio a uma série de aumentos nas taxas de juros,
que tornaram o servigo da divida publica mais oneroso. O governo passou a enfrentar o dilema de
aumentar seu superavit fiscal para compensar as crescentes obrigac6es financeiras ou ver o aumento
da divida publica.

A partir de 2014, as contas publicas comecaram a dar sinais negativos, mesmo com o0s gastos
reais ndo crescendo (MELLO; ROSSI, 2017), foi se consolidando ao longo deste ano, a tese da
gastanca no governo Dilma. (TEXEIRA; DWECK; CHERNAVSKY, 2018). Na eleicdo, o capital
financeiro e industrial estavam na oposicdo. (AVILA, 2016). Nao por acaso, 0 maior banco privado
do Brasil financiou a campanha eleitoral de Aécio Neves e Marina Silva, e ndo financiou a de
Dilma, assim como outro banco privado distribuiu uma carta aos clientes “select”, alertando os

efeitos de uma possivel reeleicdo da presidenta.

3.3 DO ENSAIO DESENVOLVIMENTISTA A AUSTERIDADE

Apdls uma reeleicdo apertada, Dilma tenta repactuar as forcas politicas (AVILA, 2016). a
fragil alianca entre sindicatos e capital industrial, forjada no inicio do governo Dilma, foi
abandonada em favor de uma reunificacdo do capital industrial e financeiro (RUGITSKY, 2015).
Escolhendo um ministro da fazenda vinculado ao sistema financeiro, uma ministra da agricultura
representante dos latifundios da Confederacdo da Agricultura e Pecuéaria do Brasil (CNA), para o
ministério do desenvolvimento, industria e comércio exterior, escolheu um ex-presidente da
Confederacdo Nacional da Indudstria (CNI).

A nomeacdo desses representantes tratava-se de

[...] uma clara indicacdo que a presidente Dilma Rousseff buscava uma aproximagao com a
grande burguesia que agora lhe fazia oposi¢do. (MARQUETTI; HOFF; MIEBACH, 2016,
p. 19).



O ministro da Fazenda promoveu de inicio um forte ajuste fiscal, reduzindo o gasto publico
de 12,8% em 2014 para 2,1% em 2015. Os cortes promovidos por Joaquim Levy afetaram mais 0s
investimentos publicos, que recuaram 32% ao longo do ano de 2015 na comparagdo com 2014.
(MELLO; ROSSI, 2017). O governo anunciou logo em janeiro de 2015, além desse ajuste fiscal,
restricdo ao acesso ao seguro desemprego e ao auxilio doenca e mudancas nas regras de concessao
de alguns beneficios previdenciarios.

E importante notar que o que esta sendo dito é que as escolhas politicas que levaram a esses
resultados ndo foram erros, mas foram feitas para atender e satisfazer certos interesses que
ndo eram favoraveis a um projeto nacional de desenvolvimento com inclusdo social. O
ponto é que essas mudancas ocorreram por questes de economia politica e ndo apenas por
erros na conducgdo da politica econdmica. A politica de austeridade de Dilma Il foi a
solugdo encontrada para acabar com a inflacdo salarial e o conflito distributivo através do
aumento do desemprego, o que reforcou o clima politico para reformas que enfraquecem
ainda mais o poder de barganha dos trabalhadores. No final das contas, a austeridade nada
mais é que uma politica de renda disfarcada. (SUMMA, 2019, p. 246-247).

Na mesma linha de pensamento, Medeiros (2017) considera que

Razbes internas e de poder entre grupos e classes sociais parecem explicar mais a
descontinuidade e a mudanca abrupta na politica fiscal em 2015. [...] A crescente militancia
sindical estimulada pelo alto nivel de emprego num momento em que a economia
desacelerava levou a crescente descontentamento dos empresarios e crescente conflito de
classes e constituia um entrave a estratégia empresarial. (MEDEIROS, 2017, p. 13).

O governo Dilma pensou na volta da tributacdo sobre os dividendos e da Contribuicéo
Provisoéria sobre Movimentacdo Financeira (CPMF), taxacdo sobre a receita bruta das industrias, a
instituicdo da taxacdo sobre grandes fortunas e a ampliacdo do imposto sobre herancas e doacgdes
como parte do ajuste fiscal no segundo mandato. Essas medidas nunca foram encaminhadas ao
Congresso Nacional ou ndo tiveram forca politica para serem aprovadas. O segundo governo Dilma
acabou optando, entdo, pelo aumento de impostos indiretos.

A Fiesp alertou que “o governo correria o risco de ficar sem arrecadacdo nenhuma”, pois
“quem liga as maquinas também sabe desliga-las.”” Texeira, Dweck e Chernavsky (2018) entendem
que o apoio do empresariado industrial ao governo Dilma se deu apenas enquanto o crescimento
dos salarios poderia ser compensado com subsidios e incentivos. Ao ver a piora da situacao fiscal
brasileira, perceberam que o governo talvez ndo tivesse mais condi¢des fiscais para seguir com as
politicas de aumento das margens de lucro, levando-os industriais a fazerem oposicéo.

Os autores ainda acrescentam:

" Disponivel em: <fiesp.com.br/noticias/quem-liga-as-maquinas-tambem-sabe-desliga-las-diz-skaf/>. Acesso em 30
ago. 2019.


https://www.fiesp.com.br/noticias/quem-liga-as-maquinas-tambem-sabe-desliga-las-diz-skaf/

[...] o fato de que uma reforma trabalhista nos termos da que foi aprovada recentemente,
que ja era demanda antiga das fragdes do capital produtivo, dificilmente seria aprovada em
um governo do Partido dos Trabalhadores, 0 que ja devia estar na conta dos empresarios
industriais. (TEXEIRA; DWECK; CHERNAVSKY, 2018, p. 21).

A instabilidade politica trazida pelo avango da operacdo Lava-Jato e os vazamentos ilegais
do contetdo dos processos, usados amplamente com finalidades politicas (PINTO et al., 2019),
levou também a paralizacdo de importantes setores da economia, como 0s setores de petrdleo e
construcdo civil. Ainda somado ha um ambiente politico fragil do governo Dilma, que havia
perdido a sustentabilidade politica no Congresso Nacional, liderado pela figura do entdo presidente
da Camara de Deputados Eduardo Cunha.

Para Serrano e Summa (2018):

[...] o objetivo gerar desemprego suficiente para parar o crescimento do salario real e criar
um clima favoravel ao inicio de reformas que reduzem direitos sociais e trabalhistas de
forma a reduzir permanentemente o poder de barganha dos trabalhadores. Nesse sentido, a
politica econdmica tem sido muito bem-sucedida apesar da instabilidade gerada pela
mudanca de governo ocorrida em 2016. (SERRANO; SUMMA, 2018, p. 187-188).

O processo de impeachment da presidenta resultou na volta da fracdo bancario-financeira do
capital na economia (TEXEIRA; DWECK; CHERNAVSKY, 2018) e a retomada de vez da
ortodoxia na politica econdbmica. A agenda imposta pelos governos que assumiram o0 governo apos
0 impeachment de Dilma retoma o receitudrio neoliberal numa versdo mais radical do que o
aplicado na década de 1990 durante os governos de Fernando Collor de Mello e Fernando Henrique
Cardoso. (FAGNANI, 2017).

O indice de confianca do empresariado industrial subiu nos seis meses de governo de Michel
Temer, atingindo em setembro de 2016 um nivel que ndo se observava desde meados de 2013. Tal
evolucdo no indice ndo produziu os efeitos na atividade econdmica previstos pelos defensores da
austeridade. Os setores que apoiaram a destituicdo de Dilma passaram a acreditar que a economia se
recuperaria a partir das reformas que seriam executadas para reestabelecer a acumulacdo. (PINTO et
al., 2017).

Para Medeiros (2017), a crise iniciada em 2015

[...] entendida pelo conjunto da classe capitalista como de natureza fiscal, constituiu um
pretexto e grande oportunidade para rever a carta social de 1988, relutantemente tolerada
por esta, e condicionar a recuperacdo dos investimentos publicos a diminui¢do dos gastos
correntes e & privatizacdo, parcialmente interrompida. (MEDEIROS, 2017, p. 14).

4 BREVE APRESENTACAO DOS EFEITOS DISTRIBUTIVOS DA AUSTERIDADE
FISCAL NO BRASIL



Entre 2004 e 2014 houve elevacdo do emprego e do salério real no Brasil. Entretanto, o
modelo econdmico j& vinha mostrando seus limites no inicio do primeiro governo Dilma. Contudo,
a politica de corte de gastos publicos afetou a dindmica econdmica, o nivel de emprego e de renda
no Brasil. Nesta medida, o efeito distributivo do corte de gastos ndo foi inesperado, ao contrério, era

0 que se propunha ocorresse, conforme Barros no inicio de 2015:

“Depois de um longo periodo de crescimento, o desemprego é 4,6%. Temos pressdes
horriveis no mercado de trabalho. Os sindicatos, cumprindo a funcdo deles, aproveitam para
impor reajustes e ganhos sociais que acabaram pressionando o custo das empresas e criando
na inddstria uma situacdo dramatica. O que ela vai ter de fazer - e a nova politica ja esta
fazendo: flexibilizar o mercado de trabalho. Em outras palavras, gerar algum desemprego.
Isso ja esta ocorrendo no setor automobilistico. Os sindicatos vado perder forga e negociar
coisas mais razoaveis.”®

Desta feita, a politica recessiva, em adi¢do a variagdo dos termos de troca e a crise politica,
acarretou na elevacgéo das taxas de desemprego e reducgéo do nivel salarial médio. A agenda de corte
de direitos e salarios foi intensificada ap6s da queda de Dilma. O grafico abaixo aponta as variaces

do nivel de desemprego no Brasil.

Gréafico 1 — Taxa percentual de desocupacéo no Brasil — 1997-2018

14 ¢

12

10 F

8 F

6 F

4 ¢

2 F

N~ 00 OO O oI &N M < O © I 0 O O 4 N O < 1O O i~ oo
O OO O O O O O © o o o o © W d «dJd A A A A d
S O O O O O O O O O O O O o O o o o o o o o
T 1 = AN AN AN AN AN AN AN AN N N AN N N N N NN NN

== Taxa de desocupacdo (PME) == Taxa de desocupacdo (PNAD)

Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

8 Disponivel em: <economia.estadao.com.br/noticias/geral,levy-e-um-diabo-mais-inteligente,1618142>. Acesso em: 17
set. 2019.
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A pesquisa realizada pelo Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmico (DIEESE) mostra que os percentuais dos reajustes salariais acima do Indice
Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) diminuiram. Os percentuais observados foram: 50,3%
em 2015; 18,5% em 2016; 61% em 2017 e; 68,4% em 2018. Os numeros estdo abaixo dos 89,3%

dos ganhos acima do INPC ocorridos no primeiro governo Dilma.

Gréfico 2 — Distribuicdo percentual dos reajustes salariais em comparagdo com o INPC no Brasil —

1997-2018
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0
N~ 00 OO © <o AN M ¥ I © I~ 00 & O «1 N M < 1 ©O© i~ o
S S8E88SS8E88CS8S8E8888888R8E¢8
mAcima ®|gual = Abaixo

Fonte: Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconémicos

O gréfico 3 faz uma analise da variacdo dos rendimentos recebidos habitualmente por
percentual de classe durante o periodo de recessao e estagnacdo econdmica. As classes mais baixas
da populacdo tiveram varia¢do negativa da renda em 12,5% e 9,8% de 2015 a 2018. No mesmo
periodo de anélise, o top da piramide obteve ganhos de 7,1%.

O estudo de Neri (2018) caracteriza a escalada da desigualdade no Brasil no periodo de
austeridade fiscal. De acordo com os dados, 0s que mais perderam foram os jovens, por conta da
alta taxa de desemprego; os pretos e pardos; os trabalhadores sem instrugdo; bem como as regifes

mais pobres do Brasil (norte e nordeste).



Gréfico 3 — Variagdo do rendimento habitual de todos os trabalhos segundo as classes de percentual
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

Do ponto de vista agregado, podemos observar as variagcBes na distribuicdo funcional da
renda, ou seja, a parcela do PIB que compete aos salarios e aos lucros. A variacdo da apropriacdo de
renda dos estratos sociais mais baixos impacta na apropriacdo dos estratos mais elevados e,
eventualmente, reduzindo o lucro empresarial.

O gréfico 4 abaixo explicita uma trajetéria de elevacdo da participacdo dos salarios no PIB a
partir de 2004 e, consequentemente, uma queda do excedente operacional bruto sobre o produto no
mesmo periodo. Os dados agregados estdo disponiveis até 2017 mostram uma retracao dos salarios
e recomposicdo dos lucros a partir de 2015. Numa analise do lucro das 500 maiores empresas nao
financeiras no Brasil, o grafico 5 mostra 0 mesmo movimento de queda dos lucros. Assim como no

gréfico 4, o grafico 5 também mostra a recomposicéo dos lucros apos 2015.



Gréfico 4 — Distribuicdo funcional da renda no Brasil — 2000-2017
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

Gréafico 5 — Taxa de lucro e lucro liquido das 500 maiores empresas ndo financeiras no Brasil —

2011-2018
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Fonte: Pinto et. al (2019)



Isso posto, fica claro que as politicas de austeridade provocaram uma retragdo na atividade
econdmica, no nivel de emprego, no nivel de salarios e na apropriacdo salarial na distribuicdo de
renda. Tais efeitos ndo sdo surpreendentes, mesmo autores adeptos da teoria convencional admitem
esses efeitos econémicos do corte dos gastos publicos. Mais do que isso, alguns deixam claro que a
intencdo é justamente essa, com destaque ao interesse de reduzir o nivel de salarios e recompor as

margens de lucro.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir do segundo mandato de Dilma Rousseff, a ideologia liberal tornou-se dominante na
interpretacdo dos fatos e nas prescri¢des de politica econdmica no Brasil. Com um graus cada vez
maiores, a politica fiscal restritiva deu sequéncia nos trés governos desde 2015.

Assistiu-se a uma série de reformas estruturais: teto de gastos, reforma trabalhista, reforma
previdenciaria, corte geral de gastos publicos. Tais politicas seriam suficientes para reestabelecer o
crescimento econdmico, gerar novos empregos, aumentar a credibilidade do governo, reduzir o
nivel de juros, reduzir a inflacdo, estabilizar o endividamento publico e permitir o crescimento do
investimento privado.

Adentrando-se no sexto ano consecutivo de uma politica de austeridade fiscal, os resultados
ndo foram aqueles prometidos pelos autores liberais. Observa-se uma semi-estagnagdo, pouca
variacdo no nivel de emprego, ampliacdo das desigualdades e da pobreza, elevacdo do nivel de
endividamento publico, reducdo de investimentos privados, reducdo de salarios. De positivo, houve
uma reducdo do nivel de inflacdo e de juros. Contudo, na dindmica econémica, a expansao
monetaria ndo foi capaz de compensar a retracéo fiscal observada.

Do ponto de vista tedrico, Alberto Alesina argumentava que a expansao de gastos publicos
geraria um efeito “crowding out” no mercado de crédito, uma vez que a poupanga financiaria mais
o déeficit publico ao invés de investimentos privados. Porém, o que se verificou no Brasil foi uma
retracdo econdmica e, portanto, reducdo da arrecadacdo de tributos, de modo a inviabilizar o
prometido zeramento do déficit nominal do governo. Embora haja uma timida recuperacdo do
crédito livre, este ndo foi capaz de elevar as taxas de investimento.

Ao se visitar a literatura convencional recente, verificamos que a critica a tese da “contra¢ao
fiscal expansionista” se avoluma. Apds a crise de 2008, Blanchard et. al (2010) apontam que uma
politica monetéria contraciclica ndo tem sido suficiente para compensar os efeitos da contracdo
fiscal. Assim, mesmo com o corte de gastos publicos e com a redugdo das taxas de juros, o

crescimento econdmico ndo tem sido satisfatorio. Alesina et al. (2017), em uma revisdo,



reconhecem que o ajuste fiscal é recessivo no curto prazo e, portanto, podem afetar os niveis de
crescimento econdmico de equilibrio.

Nesta medida, as politicas implementadas no Brasil estdo desatualizadas do ponto de vista
da teoria econdmica convencional. O resultado econdmico € uma escassez de demanda persistente.
N&o houve recuperacao do nivel de renda per capita, portanto, ndo houve recuperacdo econémica
consistente, a despeito das narrativas em contrario. Os efeitos distributivos, previstos, foram de
reducdo de renda para os estratos inferiores, rebaixamento do nivel salarial, reducdo da participagéo
dos salarios no PIB e ampliacdo da participacdo dos lucros. Neste aspecto, a politica econdmica foi
bem sucedida, pois atingiu os velados objetivos distributivos, ainda que, do ponto de vista da

dindmica econdmica o fracasso é inegavel.
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