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12 anos de governos do PT

Sem o beneficio da passagem do tempo, que esmorece as paixdes e
permite a observagio dos desdobramentos, esta edicao do JE se propoe a
fazer um balango da economia brasileira e das politicas econdmicas du-
rante os dois mandatos de Lula e primeiro mandato de Dilma.

O bloco temdtico tem inicio com o artigo do consultor Josef Barat,
que analisa cada um dos trés mandatos da coalizao liderada pelo PT. O
autor afirma que a politica econémica no periodo foi marcada pelo em-
bate continuo entre pragmidticos e ideolégicos.

O artigo de Fabio S4 Earp, do IE/UFR], elenca os pontos positivos
e negativos do primeiro mandato do governo Dilma e conclui com a se-
guinte pergunta: Quando iremos ressuscitar o planejamento de longo
prazo, abandonado desde o final do governo Geisel?

J. Catlos de Assis, autor de mais de 20 livros sobre Economia Poli-
tica brasileira, sustenta que, nos governos Lula, o pais foi capaz de esca-
par com relativo sucesso dos efeitos imediatos da crise externa e iniciar a
maior revolugio em politicas sociais da nossa histéria. J4 Dilma enfren-
tou vento contra nas frentes interna e externa, mas ainda assim conse-
guiu se reeleger.

Reinaldo Gongalves, do IE/UFR], defende que os governos do PT
aprofundaram e ampliaram o Modelo Liberal Periférico, caracteriza-
do por auséncia de mudangas estruturais, maior concentragio do capi-
tal, maior dominagio financeira, fraco desempenho macroeconémico e
enorme vulnerabilidade externa financeira.

Fora do bloco temdtico, publicamos um resumo do trabalho terceiro
colocado no 24° Prémio de Monografia Economista Celso Furtado. Sa-
rah Lampreia Oliveira analisa o impacto do aumento dos pregos do ci-
garro no combate ao tabagismo no Brasil.

Na série Escolas de Macroeconomia, Andre de Melo Modenesi, pro-

fessor do IE/UFR], nos brinda com um artigo sobre a Macroeconomia
Pés-Keynesiana (PK).
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Doze anos de governo do PT
- um balanco sumario

Josef Barat*

politica econdmica dos

doze anos de governos da

coalizao liderada pelo Par-
tido dos Trabalhadores foi, em
grande parte, marcada pelo em-
bate continuo entre pragmdticos e
ideoldgicos. Cada grupo se empe-
nhou em fazer prevalecer a politi-
ca que julgava mais adequada ao
pais. A natureza deste embate fi-
ca nitida quando se examina as di-
regoes tomadas em trés periodos:
os dois governos Lula e o primeiro
governo Dilma.

Primeiro governo Lula

No primeiro governo Lula pre-
valeceu uma politica econdmica
marcada por medidas e a¢des mais
pragmdticas voltadas, de alguma
forma, para os fundamentos ma-
croecondémicos que vigoraram no
Governo FHC. Ou seja, adotou-se
uma politica baseada no tripé sub-
sequente ao Plano Real, de respeito
as metas de inflagdo, preservagio do
cimbio flutuante e cumprimento
dos objetivos de superdvit primdrio.

Além do controle mais rigoro-
so dos gastos publicos, a autono-
mia do Banco Central teve papel re-
levante no cumprimento das metas
de inflagdo. Ainda assim, a média da
inflacio medida pelo IPCA, nestes
quatro anos, foi de 8,8%, em gran-
de parte decorrente do “Efeito Lula”
das elei¢oes, quando o indice atingiu
12,5%, decrescendo em seguida pa-
ra enquadrar-se nos limites da meta.

Por outro lado, a média do cres-
cimento do PIB foi de 3,2%, com
um pico de 5,7%, em 2004. Pode-
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-se dizer que este foi um periodo
no qual os pragmdticos buscaram
0 ajuste macroecondmico visando
a estabilidade monetdria e os ideo-
16gicos foram contemplados com o
significativo alargamento dos pro-
gramas sociais de redistribuicio de
renda e de combate a pobreza.
Com esta agenda de compro-
misso, houve uma razodvel conci-
liagdo entre objetivos econdmicos
e sociais. No entanto, o crescimen-
to do PIB permaneceu, em grande
medida, condicionado 2 baixa ta-
xa de investimento, uma vez quea
sua média para o perfodo foi pro-
xima de 16% apenas. Este seria o
grande gargalo presente ao longo
dos trés governos liderados pelo
Partido dos Trabalhadores.

Segundo governo Lula

No segundo governo Lula, te-
ve inicio uma mudanca gradual
na politica econdmica, que se tor-
nou mais nitida a partir da crise de
2008-2009. Como se sabe, a cri-
se decorreu, entre outros fatores,
do crescimento desproporcional
da liquidez nos Estados Unidos,
em que grande parte das aplica-
¢oes financeiras ficou descolada da
produgio e desdobrou-se em uma
gama diversificada de titulos. Os
chamados
a margem de qualquer regulacio
mais rigorosa e acabaram atingin-

“derivativos” ficaram

do a economia mundial. Este ce-
ndrio internacional e o receio de
que a crise atingisse o Brasil com
mais for¢a levaram 2 inflexao da
politica econdmica para uma dire-
¢a0 mais intervencionista.

Ao invés de ter um cardter tran-

sitério, porém, a mudanca estimu-
lou os ideoldgicos a buscarem mais
espago na sua conducio. Encami-
nhou-se, assim, uma mescla de in-
tervencio keynesiana com politicas
compensatdrias, ao estilo de um
nacional-desenvolvimentismo  re-
divivo. Ainda assim, continuaram a
prevalecer os fundamentos macro-
econdmicos garantidores da estabi-
lidade monetiria e do crescimento
possivel com uma taxa de investi-
mento de 17,8%.

A média da inflagio nos qua-
tro anos do segundo governo Lula,
medida pelo IPCA, foi de 4,5%,
cumprindo a meta estabelecida.
O crescimento, por seu turno, foi
de 3,7%, na média do periodo,
com bom desempenho em 2007 e
2008 (de 6,1% e 5,2%, respecti-
vamente). No entanto, esta média
foi fortemente prejudicada pelo
crescimento negativo (-0,3%) de-
corrente da crise, em 2009.

Balanco dos dois
governos Lula

Apesar das dificuldades im-
postas pela crise global no dltimo
ano, os dois governos Lula carac-
terizaram-se pelo partido que tirou
da conjugacio favordvel de fato-
res importantes, entre os quais: (a)
a preservagio do poder de compra
da populacio, pelo efetivo contro-
le da inflagdo; (b) a expansio e di-
versificacio do consumo, contan-
do com o maior poder de compra,
o suporte da expansio do crédito e
o cAmbio favordvel as importagoes;
(c) o barateamento dos bens indus-
triais de consumo, em razio das ca-

deias produtivas globalizadas; (d)
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o maior alcance dos programas de

redistribuicdo de renda e inclusio
social; (¢) o grande impulso nas
exportagoes, apoiado em um pro-
longado periodo de aumento dos
precos das commodities; (f) certa
continuidade na atragdo do capi-
tal privado para investimentos nas
infraestruturas, por meio de con-
cessoes e parcerias; e (g) preserva-
¢ao da credibilidade e atratividade
do pais, inclusive obtendo de cer-
tificadoras internacionais o /nvest-
ment Grade” .

Ao final do segundo gover-
no Lula, ji se podia vislumbrar
sinais de um esgotamento do ci-
clo de crescimento baseado na ex-
pansao do consumo. A capacidade
de investimento continuava baixa
¢ buscava-se uma alternativa pa-
ra dinamizar o crescimento. Sur-
giam também sinais da busca de
um novo nacional desenvolvimen-
tismo, com predominio de uma
visdo ideolégica reciclada e apos-
tando no aprofundamento dos
fundamentos de uma economia
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apoiada, cada vez mais, no volun-
tarismo de um Estado interven-
cionista. Seriam resgatados, assim,
antigos conceitos da lideranga es-
tatal em investimentos nas infraes-
truturas, na expansio do crédito,
na concessio de beneficios fiscais
a setores “estratégicos’, entre ou-
tras medidas que acabariam por
caracterizar uma politica econd-
mica dispersiva e sem coordena-
¢ao de objetivos.

Primeiro Governo Dilma

O primeiro governo Dilma
herdou as dificuldades geradas pe-
lo esgotamento do ciclo de expan-
sio do consumo. Para contornar
as dificuldades, optou por apro-
fundar as acoes intervencionistas e
alterar a diregio da politica econd-
mica, com o que foi chamada de
Nova Matriz Econémica. A mé-
dia da inflagio nos quatro anos do
primeiro governo Dilma, medi-
da pelo IPCA, foi de 6%, aproxi-
mando-se do teto da meta estabe-
lecida. O represamento das tarifas
dos combustiveis e da energia elé-
trica impediu que a inflagio ultra-
passasse o teto.

Quanto ao crescimento do
PIB, excetuando o expressivo cres-
cimento de 2010 (7,5%), o desem-
penho foi mediocre, com a média
de 3,4% para os quatro anos. A ta-
xa de investimento subiu ligeira-
mente para a média de 18,8% no
periodo, continuando a ser o gran-
de fator de impedimento para um
crescimento mais forte e continu-
ado. A Nova Matriz cedeu espago
para os ideoldgicos, afrouxando
os controles sobre os gastos publi-
cos e os objetivos de superdvit pri-
madrio, pondo em risco o contro-
le da inflagio — sempre préxima
ao teto da meta. Aprofundaram-
-se, ainda, as medidas pontuais de
isencoes fiscais e favorecimentos
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de crédito pelos bancos oficiais.

Os resultados das acoes de
busca do “cAmbio de equilibrio”,
de redugio voluntariosa dos juros,
nio resolveram a baixa taxa de in-
vestimento e a continua perda de
competitividade da inddstria. O
Brasil continuou afastado das ca-
deias globais de producgio e de
uma inser¢do mais expressiva no
comércio internacional.

Segundo governo Dilma

O que se pode esperar do se-
gundo governo Dilma? O mais
provével é que se tenha uma No-
va Matriz Econémica reciclada.
Este cendrio pressupde um acot-
do entre os grupos de pragmdti-
cos e ideoldgicos, provavelmen-
te apds uma exaustiva mediagio
do ex-presidente Lula, que impo-
rd a mescla das duas tendéncias.
Os dois grupos optariam por um

compromisso, no qual seriam res-
peitados, com certa flexibilidade,
os fundamentos baseados no tripé
macroecondmico, mas se daria es-
paco para o voluntarismo do Es-
tado, deixando-o conduzir e esta-
belecer compromissos nos setores
“estratégicos” em que atuam em-
presas estatais ou privadas. Trata-
-se de um neodesenvolvimentis-
mo, meio liberal, meio estatizante,
de compadrio com os empresdrios
de sempre e agoes descoordenadas
de politica econémica.

Este ¢ o cendrio mais provével,
mas corre sério risco de representar
uma reprodugio do primeiro go-
verno Dilma, se nio for reconhe-
cido o que nele deu errado. O pro-
blema é que o segundo governo
terd que atuar em condi¢des bem
mais adversas, com desdobramen-
tos que ampliam consideravelmen-
te os graus de incerteza. O enigma
a ser decifrado é o de como baixar

o nivel da inflacio, sem nenhum ti-
po de artificialismo, e restabelecer
uma taxa decente de crescimento.
Com o fim do ciclo de crescimen-
to baseado no consumo e expansio
do crédito, como aumentar o nivel
de investimento e tornd-lo o motor
do futuro crescimento?

Um dos problemas mais sé-
rios neste cendrio é o da incapa-
cidade do Estado em investir. A
questao que se coloca, portanto,
é: como se conseguird atrair o
investimento privado — nacional
e estrangeiro — para significati-
vos empreendimentos nas infra-
estruturas, se nao for restabele-
cido um ambiente econémico de
confianga, seguranca juridica, e
regras estdveis na regulagﬁo?

* £ economista e livre docente pela UFR],
consultor de entidades putiblicas e privadas
coordenador do Nicleo de Estudos Urba-
nos da Associagio Comercial de Sao Paulo.




A hora da buzina

Fabio Sa Earp*

onta-se pelas esquinas e

pelos botecos que certa

feita perguntaram ao di-
rigente chinés Deng Xiaoping co-
mo ele avaliava a Revolucio Fran-
cesa. Apds meditar longamente, o
venerando macrébio respondeu
que ainda ndo era possivel anali-
sar friamente um fendmeno tio
recente. Sem poder esperar tan-
to tempo para responder ao convi-
te para analisar o governo Dilma,
formulado pelo jornal dos Econo-
mistas, trago aqui minhas consi-
deragdes provisérias, que espero ir
pouco a pouco revendo e modifi-
cando — as certezas definitivas sao
uma prerrogativa dos imbecis, ca-
tegoria a que me esfor¢o para nio
pertencer, com variado grau de su-
cesso.

Quatro anos de Dilma che-
garam ao fim deixando pelo me-
nos um consenso: ninguém ficou
satisfeito. Este é um governo que
dificilmente deixard saudade — se-
jam quais forem os valores de ca-
da um. O resultado niao foi total-
mente desfavoravel, se olharmos
os grandes nimeros. A seu favor
teve a continuidade do processo
de redistribuicao de renda, a ma-
nutencio da inflagao nos patama-
res maximos das metas fixadas (a
duras penas, devido ao choque de
custos causado pela desvalorizagao
cambial), um fluxo de recursos ex-
ternos de US$ 64 bilhoes (o maior
da histéria) e um déficit nominal
nas contas publicas de 2,7% do
PIB (contra 4,1% da 4rea do euro,
9,2% dos EUA e 9,4% do Japio).

Mas nada disso fard a maio-
ria de nds esquecer do crescimen-
to pifio, causado pelo atraso dos
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investimentos em infraestrutura,
entravados pela demora na defi-
nigio regime regulatério. Nem do
uso da contabilidade criativa que,
certa ou errada, ao nao ser devida-
mente explicada retirou credibili-
dade das contas publicas, do que
se aproveitaram os fiscalistas de
sempre para mudarem o termd-
metro — na incapacidade de recla-
mar do indicador cléssico que ¢ a
divida liquida, passaram a criticar
o aumento da divida bruta.’

Tampouco serd esquecida a in-
capacidade do governo de levar
adiante uma resposta imediata e
efetiva as demandas por melho-
rias na infraestrutura urbana ema-
nadas do movimento popular de
2013. Muito menos deixaremos
de nos lembrar do resultado da
armadilha dos superdvits primd-
rios e metas de inflagio anuais —
o medo da elevacao da inflacio le-
vando a congelamento dos precos
de derivados de petréleo. Junto
com o cAmbio, esse serd o princi-
pal impacto inflaciondrio dos pré-
ximos anos, o que nos condena a

um esforco de contengio de gas-
tos sem paralelo na tltima década
— seja tecnicamente necessdrio ou
nao, deverd ser realizado para acal-
mar os mercados. Esperemos que
venha igualmente um relaxamen-
to da camisa de for¢a do regime
de metas. O México, por exem-
plo, aplica metas trienais, o que
d4 muito mais flexibilidade para a
politica macroecon6mica.
Finalmente, assistimos o es-
garcamento da base politica do
governo. Trés governos seguidos
destruiram o Partido dos Traba-
lhadores tal como o conhecemos
desde o inicio dos anos 1980.
Como todo partido capaz de mo-
bilizar as massas, este chegou ao
poder acenando com uma plata-
forma utépica — prometendo o
impossivel. A impossibilidade fi-
ca clara quando o partido ven-
cedor se defronta com a neces-
sidade de compor sua base no
Congresso — onde estao solida-
mente acomodados aqueles que
Lula uma vez denominou “os
300 picaretas”. Em lugar de com-
baté-los, tarefa talvez impossivel,
o PT os comprou. Partidos (e fra-
¢oes de partidos) trocaram seu
apoio por cargos que lhes propor-
cionem nomeagoes € maracutaias
que alimentem seu Caixa 2 — co-
mo vinham fazendo desde o fim
da ditadura. Negociando com es-
sa gente e adquirindo seus habi-
tos, a velha guarda do PT enve-
lheceu e se prostituiu, a0 mesmo
tempo em que praticamente su-
focou o surgimento de uma nova
geragio, tornando-se uma geron-
tocracia. Sem novas liderancas, a
sucessao teve que ser feita com re-
curso a um “poste de Lula” — lem-
bremos que Dilma era do PDT e
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sempre precisou brigar com os
nticleos mais fortes dentro do PT.
E a velha guarda petista deixou de
ser vista pela opinido publica co-
mo os herdicos combatentes que
desafiavam a ditadura militar se
reunindo no estddio da Vila Eu-
clides para assumir a feicio de
um bando de piratas. Com a per-
da da mistica foi-se a mobiliza¢io
popular. Exceto na dltima sema-
na da campanha, em lugar do ca-
lor da emogao dos militantes que

7%

cantavam “Lula-1” e “Sem me-
do de ser feliz”, o siléncio enver-
gonhado das bandeiras puidas
nas méos de desempregados de-
fendendo um troco — alguns dos
quais talvez até votem no PT.

No entanto, para desagrado
dos pessimistas, com o passar dos
anos iremos lembrar alguns aspec-
tos favordveis deste governo. Prova-
velmente em primeiro lugar vird o
desempenho do Judicidrio, que co-
locou na cadeia o segundo homem
em importancia no governo ante-
rior (e provdvel sucessor de Lula,
caso ndo estourasse o escindalo do
mensaldo). Talvez alguns acrescen-
tem que o desempenho do Execu-
tivo nio foi tio criticdvel assim —
afinal ndo houve (ou pelo menos
nao veio a publico) nenhuma for-
ma de pressio sobre o STF para
mudar o rumo do julgamento.

Quando o pré-sal estiver em
plena atividade, alguns lembrario
que foi também na gestdo Dilma
que, por iniciativa do Executivo,
foram destinados os recursos ao fi-
nanciamento da educagio — recur-
sos estes que provavelmente gera-
rio um upgrade na qualidade do
nosso ensino para a proxima ge-
ra¢do. Por outro lado, quando o
novo regime de concessoes esti-
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ver funcionando e comecarem os
investimentos em infraestrutura,
provavelmente esqueceremos os
trés anos perdidos em caraminho-
las contratuais.

Estas possiveis avaliacdes favo-
rdveis sdo conjecturas, nas quais,
ainda que acredite, nelas ndo apos-
taria meu 13° saldrio. A Unica cer-
teza que tenho é que na préxima re-
cessdo nos lembraremos saudosos
destes quatro anos de pleno empre-
go e do aumento dos saldrios reais.

Para terminar, e para contra-
riar os otimistas, que devem ter
gostado dos ultimos pardgrafos,
vejamos alguns problemas estru-
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turais que nao foram sequer ven-
tilados ¢ que aguardam solugoes
de longo prazo. O mais urgente no
momento: na maior seca em um
século, nao hd uma politica de re-
florestamento de mananciais. Nos
transportes, NOssos graos continu-
am sendo transportados em cami-
nhoées, o que custa 30% mais caro
do que o transporte ferrovidrio nos
Estados Unidos, sem que se fale do
reerguimento do modal ferrovidrio
de carga no centro-sul (nio ape-
nas Trem Bala e Norte-Sul). Nos
transportes urbanos, a totalidade
das cidades brasileiras reunidas ¢é
mais mal servida por servigos de

metrd do que Frankfurt, com seus
700 mil habitantes e 17 linhas. Va-
mos ao saneamento: 40% de nos-
sas moradias nao sao servidas por
redes de esgoto — e nenhuma de-
las recebe dgua potével. Nossa in-
dustria patina com a concorréncia
internacional e nio se revé o mo-
delo de crescimento industrial de
longo prazo — por exemplo, serd
que vale a pena continuar produ-
zindo aluminio ao atual custo da
energia? E afinal quando acabare-
mos com a Desvinculagio das Re-
ceitas da Unido, e passaremos a en-
tregar para o gasto social os valores
que a Constitui¢do lhes atribui? E

que tal falar dos riscos do passivo
externo, encobertos pela iluséria
seguranca do aumento das reser-
vas internacionais? Acima de tudo,
quando iremos ressuscitar o pla-
nejamento de longo prazo, aban-
donado desde o final do governo
Geisel? Pelo menos tocar nesses as-
suntos era 0 minimo que se pode-
ria esperar de alguém com o perfil
de gestor atribuido a Dilma.

A esta altura o Velho Guerrei-
ro perguntaria: “Vai para o trono
ou nio vai?” (quem ndo souber
do que se trata procure no You-
Tube essa enciclopédia da cultu-
ra popular). O leitor, seja petista,
marinista, tucano ou muito pelo
contrério, escolhe se manda esse
quatriénio para o trono ou lhe d4
uma sonora buzinada. No final do
espetdculo, de qualquer forma, a
vida continua.

Ah, sim, o autor destas linhas,
depois de muito refletir na esco-
lha entre o ruim, o pior ¢ o coisa
nenhuma, tapou o nariz e votou
na Dilma.

* £ professor do TE/UFR] e um dos co-
ordenadores do ebook Como Vi o Brasil?
A Economia Brasileira no Terceiro Milénio.

1 O leitor mais velho h4 de reconhecer a
referéncia a Stanislaw Ponte Preta, autor
do Festival da Besteira que Assola o Pais,
que, se vivo fosse, teria se esbaldado com
a recente campanha eleitoral.

2 Os dados sio de Leda Paulani, O Zer-
rorismo Econémico nos Mercados, disponi-
vel em http://www.cartamaior.com.br/?/
Editoria/Economia/Terrorismo-economi-

co/7/32034.

3 O aumento de repasses do Tesouro ao
BNDES e & Petrobrds implica em aumen-
to dos ativos do setor publico, portanto (i)
n4o eleva a divida liquida e (i) ndo impli-
ca em qualquer aumento de risco para os
credores. Que analistas estrangeiros des-
conhecam os meandros de nossas finan-
cas publicas se compreende; que especialis-
tas nativos cometam o mesmo erro ¢ algo
que ndo pode ser visto com a mesma be-
nevoléncia.
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A Economia brasileira durante
os governos do PT

J. Carlos de Assis*

Governo Lula comegou

sob o desafio de uma for-

te crise financeira inter-
na, porém no contexto de uma
situag¢do internacional favordvel.
Encerrou-se dentro do contexto
internacional extremamente des-
favordvel da maior crise mundial
desde a Grande Depressio, porém
com condi¢oes financeiras internas
tio positivas que o Brasil foi ele-
vado por alguns meses ao patamar
de uma das estrelas mais brilhan-
tes das economias emergentes. Jd
Dilma enfrentou, no seu primei-
ro mandato, vento contra nas du-
as frentes, a externa em continuada
deterioracio, e a interna sob o ris-
co de ser engolfada pela anterior.
Foi sob o fogo cruzado nessas duas
frentes que o PT enfrentou as elei-
coes de 2014, e ganhou.

Ao longo dos governos ante-
riores do PT, o pais foi capaz de
escapar com relativo sucesso dos
efeitos imediatos da crise externa.
No primeiro, jé havia colhido os
beneficios da explosio de pregos
e de quantidades de commodi-
ties importadas pela China, o que
possibilitou a Lula iniciar a maior
revolugao em politicas sociais da
nossa histéria sem risco externo.
No segundo, foram adotadas efi-
cazes politicas anticiclicas de es-
timulo tanto ao consumo quanto
ao investimento, protegendo e até
ampliando o emprego, sob condi-
¢oes financeiras mundiais que nao
se repetiriam. De fato, em suas
trés primeiras reunibes depois da
eclosdo da crise, os paises do G20
definiram e coordenaram progra-
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mas de estabilizacio dos bancos
e de expansio fiscal revertendo o
pior dela, o que nos beneficiou.
Mas os lideres europeus, a par-
tir da reuniao do G20 de Toron-
to, em 2010, e contra os pedidos
publicos de Lula, decidiram coor-
denar politicas de contragio que
definiram na Europa um horizon-
te de estagnacio que se prolonga
ainda hoje, com consequéncias
depressivas mundiais.

O primeiro mandato de Dil-
ma apresentou o resultado ambi-
guo de tendéncias estagnacionistas
do PIB, de um lado, e recordes de
baixa na taxa de desemprego de ou-
tro. A inflacio ficou dentro da me-
ta, ndo justificando as criticas ter-
roristas de que o Governo havia
perdido o controle dela. Dois pon-
tos preocupantes, porém, assinala-
ram mau tempo para o futuro: uma
queda na taxa de investimento para
16,5% do PIB e um gigantesco dé-
ficit em conta corrente do Balanco
de Pagamentos da ordem de US$
83 bilhoes anuais até setembro, o
que nos coloca entre a cruz e a cal-
deirinha da sangria de reservas in-
ternacionais, e do aumento da taxa
de juros bésica com o objetivo de
atrair capitais especulativos a fim fe-
char o Balango de Pagamentos.

O segundo mandato de Dilma
comega sob esse duplo desafio. In-
dependentemente de ideologia, os
graus de liberdade sio limitados.
O Brasil estd inserido num con-
junto de relagoes monetdrio-finan-
ceiras globais que restringe drasti-
camente o campo de agdo pritica
do Governo para politicas autd-
nomas. Os condicionantes exter-
nos de nossa politica econémica

interna expressam interesses pesa-

dos que se refletem em regras de
conduta defendidas no campo ide-
olégico pela direita global, a orto-
doxia bancdria, cuja ruptura pura
e simples imporia custos que se-
riam considerados inaceitdveis pe-
las classes dominantes internas.
Comecemos pela politica fiscal.
A existéncia de um déficit primd-
rio, como tem ocorrido, nao repre-
senta qualquer risco inflaciondrio
numa economia com crescimen-
to préximo de zero. Como con-
sequéncia, de um ponto de vista
macroecondmico rigoroso, o Go-
verno deve rejeitar a todo o custo
fazer superdvit primdrio enquanto
a recessdo perdurar. Na verdade, o
déficit ¢é até sauddvel para a reto-
mada a curto prazo da economia.
Acontece que temos um mantra
ideoldgico, imposto por agéncias
internacionais e operacionalizado
por agéncias de risco, segundo 0
qual se deve fazer superdvit prima-
rio em qualquer tempo e a qual-
quer custo, mesmo que sacrifican-

do a possibilidade de crescimento
econdmico. O objetivo, em qual-
quer circunstincia, é reduzir o es-
toque da divida publica, que apa-
rece como um mal em si.

A pergunta relevante é a se-
guinte: se estamos tratando de
uma questio técnica, ou seja, a re-
lagdo entre orcamento primdrio e
recessio, porque nao mandamos as
favas a ortodoxia alienigena, aplau-
dida ideologicamente pela grande
midia interna, e passamos a fazer
a politica anticiclica tecnicamen-
te correta que nos interessa? E cla-
ro que o FMI e o Banco Mundial
nio podem nos castigar: nada de-
vemos a eles. Contudo, as agéncias
de risco, que assumiram o papel
de feitores privados dos governos,
podem nos desclassificar segundo
um julgamento arbitrdrio de poli-
tica fiscal. Também isso poderia ser
mandado 3s favas, exceto por um
detalhe: a classificacao de risco de-
termina os custos dos empréstimos
no mercado financeiro mundial, o
que afeta diretamente os tomado-
res de crédito privados e publicos a
partir do Brasil.

No caso da politica monetdria,
o condicionamento externo é ain-
da mais apertado. O cidadio bra-
sileiro pode se perguntar por que
temos uma taxa bdsica anual de
juros de 11,25%, segundo o ulti-
mo aumento pés-eleitoral, quando
o FED, banco central americano,
o BCE - Banco Central Europeu,
¢ 0 Banco do Japio tém taxas de
zero por cento ou até negativas
(BCE). A resposta, de cardter estri-
tamente ideol(’)gico, ¢ que essa taxa
¢ necessdria para combater a infla-
¢ao. Contudo, a inflagao estd mais
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ou menos estabilizada em torno
da meta, com tendéncia de baixa,
e nada justificaria, desse ponto de
vista, o aumento dos juros.

A explicagao de sentido pré-
tico, ndo ideoldgico, reflete o se-
gundo grande condicionamento
da economia: o déficit anual em
conta corrente de mais de R$ 80
bilhées. Mdrio Henrique Simon-
sen dizia que inflagio aleija, en-
quanto balanco de pagamentos
mata. No curto prazo, um bura-
co em conta corrente de R$ 80 bi-
lhoes tem de ser pago ou pelo uso
das reservas internacionais ou pe-
la entrada de recursos financeiros,
isto ¢é, aplicagoes em titulos publi-
cos ou bolsas. Investimento exter-
no mesmo ¢ desprezivel, embora
se some A compra de empresas in-
ternas, mais comum. Assim, para
atrair especuladores, o Governo se
vé forcado a premid-los com taxas
crescentes de juros, contaminando
o custo da economia inteira.

Esses dois dilemas decorrem,
em parte, de erros na condugio
da politica econdémica ao lon-
go do primeiro mandato de Dil-
ma, quando secaram a boa vida
com os precos ¢ as quantidades
de commodities exportadas prin-
cipalmente para a China. Resulta-
ram dai os amplos superdvits co-
merciais que alimentaram nossas
reservas externas para niveis re-
cordes. Contudo, se os reiterados
pleitos da inddstria por uma poli-
tica cambial mais realista tivessem
sido atendidos a partir de 2011,
terfamos evitado o déficit comer-
cial que estamos tendo, com refle-
xo num déficit menor em conta
corrente e com forte valor simbé-
lico para os mercados.

Do lado fiscal, as desoneracoes
amplas estabelecidas para empre-
sas, se tiveram uma justificativa
tedrica de politica anticiclica de
estilo keynesiano, cafram na ar-
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Rhedr

madilha da moeda financeira e re-
sultaram apenas em queda liquida
da receita tributdria. Sim, porque
numa economia em recessao a de-
manda estd estagnada. Com isso,
o empresdrio beneficiado por de-
soneracdo nio tem qualquer esti-
mulo a investir. Apenas converte
a desoneracio em lucro, e o lu-
cro em aplicagéo financeira, mes-
mo porque, em funcio de outras
politicas de Governo, as taxas de
juros sio extremamente atraentes,
sem os custos e os riscos da pro-
dugio. Disso tudo se conclui que,
numa economia estagnada ou per-
to disso, o que resolve nio é deso-
neragio; ¢ gasto publico direto em
investimento e custeio, gerando
renda e emprego direto ¢ indireto.

Dentro dessas condicionantes,
como vai se comportar Joaquim
Levy, o ministro da Fazenda nome-
ado por Dilma? Se ele se compor-
tar como representante da direita

tradicional, sob o mantra do aper-
to fiscal e do combate 2 inflagio a
qualquer custo, vai enfurecer gran-

de parte da militdncia progressista
que a elegeu. Nao s6 isso. Correre-
mos o risco de um aprofundamen-
to dramdtico da recessdo com a vol-
ta do alto desemprego e reversio
das politicas sociais, como na Euro-
pa. Por outro lado, ela nao poderd
romper totalmente com a estrutura
monetdrio-financeira internacional
sem o risco de cerco contra o Bra-
sil, a exemplo do que experimen-
taram, historicamente, a Franca de
Mitterrand, a Argentina de Kirch-
ner e a Inglaterra posta de joelhos
pelo especulador George Soros, ex-
-patrdo do que seria o ministro de
Aécio, Arminio Fraga.

Seria de extrema petulancia de
minha parte dar conselho a Presi-
denta, mas, como seu mais insig-
nificante eleitor, ouso dizer o que
espero dela: na politica fiscal, res-

taurar alguns impostos para gerar
algum superdvit primdrio sem sa-
crificar a pauta de gastos sociais.
O superdvit vai gerar protestos a
esquerda, mas estes nio se justifi-
cam: o importante para acelerar a
economia ¢ o déficit nominal, des-
de que conjugado com uma politi-
ca monetdria de juros baixos. Para
manter os juros baixos, aceite al-
guma queda nas reservas interna-
cionais, conjugada com uma po-
litica cambial mais favordvel as
exportacoes. Claro, tudo isso se-
riam medidas para o curto pra-
zo. Para médio e longo prazos, a
fim de reverter o ciclo de desacele-
racdo, o Brasil merece uma estra-
tégia de desenvolvimento com os
BRICS e a Unasul.

* E economista, doutor pela Coppe/
UFR]J, autor de mais de 20 livros sobre
Economia Politica brasileira e professor de

Economia Internacional da UEPB.
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Concentracao do capital e dominacao

financeira nos governos do PT

Reinaldo Gongalves*

sse artigo examina dois te-

mas — mudancas estruturais

na economia e desempenho
macroecondmico — durante os 12
anos de governos do PT.

No periodo 2003-14 as mudan-
cas observadas ampliam e aprofun-
dam caracteristicas estruturais do
modelo econdmico herdado do go-
verno anterior — o Modelo Liberal
Periférico (MLP). O MLP tem como
caracteristicas marcantes: liberaliza-
Gdo, privatizagio ¢ desregulacao; su-
bordinacio e vulnerabilidade externa
estrutural; e dominagio do capital fi-
nanceiro. O MLP tem padrées espe-
cificos de dominacio, acumulacio e
distribuicio. No que se refere ao pa-
drio de dominacio, o MLP envol-
ve pacto dos grupos dirigentes com
os setores dominantes (empreiteiras,
bancos, agronegécio e mineradoras),
cuja consequéncia ¢ o aumento da
concentragio de riqueza e poder. O
padrio de acumulagio envolve, além
de baixas taxas de investimento, o
deslocamento da fronteira de pro-
dugio na diregio do setor primdrio-
-exportador. E, por fim, o padrio de
distribui¢ao limita-se a redistribuicio
incipiente da renda entre os distintos
grupos da classe trabalhadora de tal
forma que os interesses do grande ca-
pital sdo preservados, ou seja, nio hd
mudangas na estrutura primdria de
distribuicio de riqueza e renda (ren-
dimentos da classe trabalhadora ver-
sus renda do capital).

Em relagio as questoes estrutu-
rais a evidéncia empirica é conclusi-
va. Nos governos Lula (2003-10) e
Dilma (2011-14) a estrutura econd-
mica brasileira iniciou ou aprofun-
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dou tendéncias que comprometem
a capacidade de desenvolvimento do
pais no longo prazo. Estas tendén-
cias sdo: desindustrializacio e des-
substitui¢io de importacdes; repri-
marizagio das exportagoes; maior
dependéncia tecnoldgica; desnacio-
nalizacdo; perda de competitividade
internacional; crescente vulnerabili-
dade externa estrutural; maior con-
centragdo de capital e politica eco-
noémica marcada pela dominagio
financeira.! Para ilustrar, a Tabela 1
apresenta indicadores atualizados de
concentragio de capital e dominagio
financeira. A relagio entre o patri-
monio liquido (PL) das 500 maiores
empresas ¢ 0 PIB aumenta de 18,9%
em 1995-98 para 37,5% em 2011-
13. No caso dos trés maiores bancos
privados (Itat, Unibanco e Bradesco)
essa relagio aumenta de 1,4% para
3,3% nesse mesmo periodo. Dados
sobre lucro e ativos também apon-
tam essa tendéncia de maior concen-
tragdo do capital na economia brasi-
leira durante os governos do PT.

No que se refere & dominagao fi-
nanceira, a relacao entre o PL dos trés
maiores bancos e o PL das 500 maiores
empresas aumenta de 7,5% para 8,7%
entre o primeiro governo FHC (1995-
98) e o governo Dilma. A dominagio
financeira é ainda mais evidente quan-
do se considera que a relagio entre os
ativos totais dos trés maiores bancos
privados e das 500 maiores empresas
aumenta de 32,8% para 60,2% entre
1995-98 € 2011-13. Nesse periodo a
relagio entre o lucro liquido dos trés
maiores bancos privados ¢ o PIB au-
menta continuamente de 0,2% para
0,6%. Alguns fatores se destacam na
determinacio da dominacio financei-
ra no Brasil nos governos do PT: ju-

ros altos, expansio do crédito, aumen-
to das tarifas sobre servicos bancdrios
e fragilidade institucional para conter
0 abuso do poder econdémico. O po-
der econ6mico dos bancos se expres-
sa por meio da elevacio do spread para
compensar taxas de juros mais baixas
ou desaceleracio do crédito, e também
com cobrangas abusivas e outras préti-
cas comerciais restritivas.

Nos governos do PT o desem-
penho macroecondmico brasileiro é
fraco/mediocre pelos padrdes hist6-
ricos do pais e pelos atuais padroes
internacionais. A evidéncia é con-
clusiva? A Tabela 2 apresenta seis

Tabela 1. Concentragdo do capital e dominagéao

financeira (%): 1995-2013

Lucro liquido / PIB

500 Maiores empresas

1995-98 0,9
1999-2002 0,5
2003-06 3.8
2007-10 3,5
2011-13 22

Bancos (Itau, Unibanco e Bradesco)

1995-98 0.2
1999-2002 0,4
2003-06 0,4
2007-10 0,5
2011-13 0,6

Dominagao financeira
Lucro liq. G3/Lucro lig.

500 maiores
1995-98 22,5
1999-2002 42,8
2003-06 10,5
2007-10 15,6
2011-13 29,4

Patriménio liquido / PIB Ativo / PIB
18,9 32,7
26,2 51,9
32,4 61,9
34,6 62,9
37,5 67,7
1,4 10,7
1,9 14,9
18 18,8
2,7 32,8
33 40,8

PL G3/PL Ativo G3/Ativo
500 maiores 500 maiores
7,5 32,8
7.8 29,2
56 30,4
7.8 52,1
87 60,2

Fonte: Revista Exame. Melhores e Maiores. Sao Paulo: Abril, 1996-2014.
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indicadores macroecondmicos e um
indicador-sintese (Indice de Desem-
penho Macroeconémico - IDM)
para o Brasil no periodo republica-
no. De modo geral, os governos do
PT tiveram desempenho abaixo da
média e da mediana. Sem risco de
exagero, pode-se afirmar que o de-
sempenho macroecondmico foi fra-
co durante o governo Lula e medio-
cre durante o governo Dilma.

Esses governos tiveram desempe-
nhos comparativamente favordveis no
que se refere ao controle da inflagio ¢
a0 endividamento externo. Entretan-
to, No que se refere a essa tltima varid-
vel, cabe notar que ela é um indicador
inapropriado de vulnerabilidade exter-
na, visto que outros componentes do
passivo externo tiveram grande expan-
s30 no perfodo em andlise. A divida ex-
terna corresponde, atualmente, a 20%
do passivo externo brasileiro. A princi-
pal fonte de vulnerabilidade externa fi-
nanceira é o passivo na forma de inves-
timento externo indireto (em carteira),
que corresponde a 33% do passivo ex-
terno total. Esse investimento estd em
titulos publicos e privados. O passivo
externo do Brasil supera US$ 1,6 tri-
lhio em 2014. Portanto, as reservas
internacionais (cerca de US$ 350 bi-
lhdes) ndo sio suficientes para resistir
a fatores desestabilizadores externos. O
fato concreto ¢ que o Brasil estd “ven-
dido” ou “a descoberto” em algo como
US$ 600 bilhoes - US$ 700 bilhoes,
quando se desconta o valor do investi-
mento externo direto (ativos reais) no
pais. Vale notar também que a taxa de
crescimento médio anual do PIB no
governo Dilma ¢ a terceira mais baixa
da histéria republicana (30 mandatos
presidenciais). O IDM médio dos go-
vernos petistas ¢ 47,9 e, no periodo re-
publicano, a média é 56,4 ¢ a mediana
58,4. Tanto o governo Lula (48,8) co-
mo o governo Dilma (45,4) tém indi-
ces menores do que esses valores.

Em resumo, apds 12 anos de go-
vernos do PT a heranca é: auséncia de
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Tabela 2. Desempenho macroecondémico segundo o mandato presidencial: 1890-2014

Crescimento

econdmico
1 Deodoro da Fonseca 10,1
2 Floriano Peixoto -7,5
3 Prudente de Morais 4,5
4 Campos Sales 3,1
5 Rodrigues Alves 4.7
6 Afonso Pena 2,5
7 Nilo Peganha 6,4
8 Hermes da Fonseca 3.5
9 Venceslau Bras 2,1
10 Epitacio Pessoa 7.5
11 Artur Bernardes 3,7
12 Washington Luis 51
13 Getulio Vargas | 4.3
14 Eurico Dutra 7,6
15 Getulio Vargas Il 6,2
16 Café Filho 8,8
17 Juscelino Kubitschek 8,1
18  Janio Quadros 8,6
19 Jodo Goulart 3,6
20  Castello Branco 4,2
21 Costa e Silva 7,8
22 Garrastazu Médici 11,9
23 Ernesto Geisel 6,7
24  Jo&o Figueiredo 2,4
25 José Sarney 4,4
26 Fernando Collor -1,3
27 Itamar Franco 5,0
28 Fernando Henrique 2,3
29  Lula 4,0
30  Dilma Rousseff 16
Memo

Média 4,5
Mediana 4,7

Lula e Dilma 3.2

Hiato de . - Fragilidade
crescimento lvesiimeie | hilgee financeira
71 8,2 17,4 23,4
-9,4 -10,7 14,1 15,5
0,0 -9,4 10,9 13,2
-1,5 -4,5 -10,3 13,1
-0,9 26,5 4,2 13,8
=15 6,7 -1,6 11,6
0,6 11,9 1,2 1,7
0,6 -9,3 -4.1 12,5
-2,1 -24,3 12,7 13,2
4,9 46,0 4,6 11,7
-1,3 8,3 8,8 1,2
3,4 -1,2 -2,0 €e
0.3 4,0 6,5 9.3
5,3 17,6 9,3 51
0,2 8,3 17,0 2,6
1.2 -3,0 11,5 1,4
2,4 9,6 21,5 0,8
3,3 -14,2 34,6 0,3
-2,0 11,5 63,7 0,2
-2,6 8,5 60,8 0,4
2,0 1,9 24,4 1,7
57 14,9 21,2 4.8
2,7 6,6 38,6 6,5
-0,7 -35 109,1 6,0
0,5 4,8 386,3 10,8
-3,0 -7,5 1061,2 58
2,9 10,2 2123,0 9,0
-1,1 1,0 17,1 31,8
1,4 71 81 43,6
-0,1 22 6,6 41,8
0,5 4,4 37,2 7.7
0,4 8,4 11,5 10,2
0,8 5,6 7,7 43,1

Fontes e notas: Gongalves, R. Desenvolvimento as Avessas. Rio de Janeiro: LTC, 2013, cap. 4.
Crescimento econémico = Var. PIB real %. Hiato de crescimento = Diferenga entre a var. % do PIB real per capita do Brasil e o do resto do mundo.
Investimento = Var. real do investimento total %. Inflagédo = Deflator do PIB %. Inflagdo = Deflator do PIB %. Inflagao = Deflator do PIB %.

IDM = indice de Desempenho Macroeconémico. Variavel reduzida (0 - 100) = média aritmética das variaveis reduzidas (0 - 100) para cada um dos seis indicadores.
Mediana e média (geométrica) referem-se ao periodo republicano (1890-2013), com excegdo do dado sobre variagao real do PIB, cuja série se estende até

2014 (0,4%, previsao).

mudangas estruturais, maior concen-
tragdo do capital, maior dominagao fi-
nanceira, fraco desempenho macroe-
condmico e enorme vulnerabilidade
externa financeira. Nenhuma surpre-
sa, visto que esses governos aprofun-
daram e ampliaram o Modelo Libe-

ral Periférico. Mais um governo do
PT implica, muito provavelmente, o
aprofundamento desses fenémenos e
tendéncias, qualquer que seja a com-
posicio da equipe econdmica.

* Professor titular do IE/UFR].

Vulnerabilidade I%’\gs-eirggfr?hie
SR Macroeconémico
115,0 69,3
102,2 46,9
1413 58,4
145,0 61,4
167,4 66,1
188,8 61,3
183,9 67,6
2221 61,1
273,8 45,0
179,0 72,4
203,1 57,8
286,6 62,8
333,55 56,5
54,3 75,9
50,6 69,2
90,8 70,0
204,3 67,6
250,0 60,0
267,3 54,3
227,1 E515
201,6 67,0
223,9 72,9
276,7 58,8
350,0 43,9
399,0 42,2
377,8 31,4
351,1 46,9
395,1 38,3
177,0 48,8
170,1 45,4
213,0 56,4
235,0 58,4
179,3 47,9

1 R. Gongalves. Desenvolvimento s Aves-
sas. Rio de Janeiro: LTC, 2013, cap. 4.

2 Gongalves, R. Balango critico da econo-
mia brasileira nos governos do Partido dos
Trabalhadores. Revista da Sociedade Brasi-
leira de Economia Politica, No. 37, p. 7-39,

janeiro 2014.
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Prémio de Monografia

O JE da prosseguimento a publicagéo de resumos dos textos vencedores do 24° Prémio de Monografia Econo-
mista Celso Furtado. O trabalho de conclusdo de curso de Sarah Lampreia Oliveira, graduada pela UFF, foi o
terceiro colocado no concurso.

Combate ao tabagismo no Brasil:
politicas de precos podem ser eficazes?

Sarah Lampreia Oliveira®

tabagismo, inicialmente
visto como um estilo de
vida, expandiu-se ao lon-
go das tltimas décadas com o au-
xilio de um contexto econémico
globalizado, permitindo a inser¢ao
de companhias de tabaco em pai-
ses com baixo custo de produgio e
elevado potencial de consumo, so-
bretudo nos paises em desenvolvi-
mento. Atualmente, o consumo de
tabaco vem sendo combatido com
mais veeméncia tendo em vista seu
impacto negativo na satde, econo-
mia e danos ao meio ambiente.

A Organizagio Mundial de
Satide (OMS) considera o tabagis-
mo a principal causa de morte evi-
tével e principal fator de risco de
doencas cronicas nao transmissi-
veis'. Segundo o INCA (Instituto
Nacional de Cancer José Alencar
Gomes da Silva), estima-se que a
cada ano 130 mil brasileiros mor-
ram precocemente devido a do-
encas provocadas pelo tabagismo.
Pode-se associar ao consumo do
tabaco a ocorréncia de virias do-
encas, como cincer de pulmio,
hipertensio arterial, aneurismas
arteriais, tlcera do aparelho diges-
tivo, infecgbes respiratorias, entre
outras. Outra grave consequén-
cia do tabagismo ¢ o seu efeito so-
bre os chamados fumantes passi-
vos’. Dados da OMS indicam que
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o fumo passivo ¢ a terceira maior

causa de morte evitdvel no mun-
do, desencadeia uma série de do-
encas e aumenta a probabilidades
de outras enfermidades.

Pinto e Pichon-Riviere (2012) es-
timam uma elevada carga econémica
do tabagismo; os custos para o setor
de satide seriam de aproximadamen-
te R$ 20,68 bilhoes, representando
cerca de 0,5% do Produto Interno
Bruto (PIB) do Brasil em 2011. Os
autores destacaram ainda a necessida-
de de avangos no célculo dos custos
indiretos e do tabagismo passivo, ndo
inclusos no valor estimado.

As politicas de combate ao ta-
bagismo se tornaram mais intensas
a partir de 2005, quando o Brasil
ratificou sua participagio na Con-
ven¢ao-Quadro para o Controle

do Tabaco (CQCT), coordenada
pela OMS. Neste tratado, as Par-
tes’ promovem o fortalecimento
do combate ao tabagismo e de suas
consequéncias sanitirias, socioeco-
noémicas e ambientais indesejadas.
Os participantes se comprometem
a desenvolver estratégias que levem
em consideragio as caracteristicas
do pais, como o perfil da popula-
¢io e o ambiente sGcio-politico.
Diante deste contexto de peri-
go ¢ danos para satide publica, do
comprometimento do Brasil com a
CQCT e dos custos para a socie-
dade, torna-se essencial a interven-
¢ao do Estado na forma de politicas
publicas de prevencao e desincen-
tivo ao tabagismo. Dentre as poli-
ticas utilizadas para o combate, a
OMS (2009) considera que a po-
litica de prego é a interven¢do mais
eficaz para redugio do tabagismo.
Os aumentos de prego dos produ-
tos do tabaco podem, além de di-
minuir o tabagismo, desincentivar
a entrada de novos consumidores.
Apesar de os dados indicarem
uma forte cultura tabagista no Bra-
sil, no qual 25 milhées de brasilei-
ros consomem algum produto do
tabaco (PETab, 2008), o pais se des-
taca internacionalmente com seu
programa de combate ao fumo, so-
bretudo entre paises em desenvolvi-
mento®. O uso de politicas publicas
de combate ao tabagismo no Bra-
sil comecou muito antes da ratifica-

¢do da CQCT. As politicas imple-
mentadas desde o inicio da década
de 1980 tinham como estratégias
medidas legislativas, educacionais,
de regulamentacio dos produtos do
tabaco e oferta de tratamento para
cessagio do tabagismo no Sistema
Unico de Satide (SUS).

As politicas gerais antitabagis-
mo no Brasil foram implementa-
das gradativamente. Inicialmente
restringiam o fumo em alguns lu-
gares especificos, em seguida come-
caram a abranger uma gama mais
ampla de locais, até a restrigio total
do fumo em locais publicos. Além
das politicas de restri¢dao, desta-
cam-se também as politicas de in-
formacio, com intuito de reforcar
aos consumidores os perigos do fu-
mo através da obrigatoriedade das
mensagens de adverténcia nas em-
balagens e das campanhas antitaba-
co. As proibicoes de propaganda de
produtos fumigenos na televisao e
internet também foram importan-
tes instrumentos de combate.

As politicas de pregos concen-
traram-se nas alteracoes dos im-
postos incidentes sobre os pro-
dutos do tabaco, em especial os
cigarros. Os aumentos gradu-
ais do IPI (Imposto sobre Pro-
dutos Industrializados) nio fo-
ram suficientes para tirar o Brasil
da posicio de um dos paises com
menores precos de cigarro indus-
trializado. Atualmente o preco de
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Tabela 1: Elasticidades preco e renda da participacao e
consumo de cigarro industrializado

Elasticidade da participacao
Elasticidade do consumo:
E(ylx.y>0)

E(yIx)

Preco Renda
-0,051 -0,063
-0,011 -0,008
-0,061 -0,044

Fonte: Elaboracao propria utilizando dados da PNAD e PETab de 2008 (IBGE).

cigarro segue a lei do preco mini-
mo, além dos dois regimes de tri-
butagio que podem ser escolhidos
pelo fabricante ou importador, o
regime geral ou especial.

Com o intuito de investigar a efi-
cécia de politicas de pregos no Brasil
e entender os efeitos que as variagoes
de preco e renda provocam na parti-
cipagdo e no consumo de cigarro in-
dustrializado, foram escolhidas duas
estratégias empiricas. Foi estimado
um modelo probit para participa-
cao (isto é, da decisao do individuo
de fumar ou nio0) e um modelo z0bit
para o consumo. Optou-se pelo mo-
delo #0bit para o consumo devido a
censura presente nos dados, ou se-
ja, a grande incidéncia de individuos
que nao consomem nenhuma uni-
dade de cigarro no banco de dados.

A base de dados utilizada foi
a Global Adult Tobacco Survey, no
Brasil intitulada Pesquisa Especial
de Tabagismo (PETab) e realiza-
da, em 2008, pelo IBGE, junto
A coleta da Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios (PNAD).
Apesar de a pesquisa apresentar
outros derivados do tabaco op-
tou-se pela estimag¢ao do consumo
de cigarros industrializados devi-
do 4 sua predominancia na amos-
tra. Ademais, segundo relatério do
Banco Mundial (2004), dentre os
produtos do tabaco, o cigarro re-
presenta o principal risco para a
satde na maioria dos paises.
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Além das varidveis de interes-
se, preco e renda, foram escolhidas
outras varidveis comumente utili-
zadas na literatura de consumo de
tabaco, buscando descrever o per-
fil socioecondmico dos individuos
(sexo, idade, raca) e capturar as di-
ferencas entre localizacio de resi-
déncia, incluindo as cinco macror-
regides brasileiras e rural/urbana.
Tracar o perfil socioeconémico do
consumidor pode ser um impor-
tante mecanismo para guiar poli-
ticas que ndo sejam relacionadas
com o prego, como programas de
cessagio ou politicas de prevencio.

As estimativas encontradas fo-
ram condizentes com o esperado
baseado na literatura em termos
qualitativos, embora de magnitudes
inferiores as costumeiras. Foi encon-
trada uma relagio negativa entre as
varidveis dependentes e as varidveis
de interesse, renda e prego, para am-
bos os modelos. As relacoes estima-
das tanto no modelo de participagio
quanto no de consumo foram posi-
tivas para as varidveis: idade (e ida-
de a0 quadrado), negro e regido sul,
e negativas para educacio, mulher,
morador de regio rural, desempre-
gado e demais regi6es. As elasticida-
des preco e renda estdo dispostas na
Tabela 1. Em relaco as elasticidades
para o consumo (modelo #bi1) foi
possivel calcular dois efeitos. O pri-
meiro (E(y|x,y>0)) aponta a elastici-
dade somente para fumantes e o dl-

timo, a elasticidade geral, incluindo
fumantes e nao fumantes. Os dados
corroboram a possibilidade de re-
dugio do tabagismo através de po-
liticas de elevagio do prego, tanto
na diminui¢io do niimero de cigar-
ros consumidos quanto na proba-
bilidade dos ndo fumantes ingressa-
rem no tabagismo.

Apesar de os resultados econo-
métricos encontrados satisfazerem
o esperado — politicas de preco sio
potencialmente eficazes, as baixas
elasticidades encontradas indicam
a necessidade de politicas de pre-
¢os mais agressivas para que bons
resultados sejam alcangados, e asso-
ciagio com outras politicas. Além
disso, as baixas elasticidades podem
ser justificadas pelo baixo valor dos
cigarros no periodo analisado.

Apesar do sucesso nas politicas
de controle implementadas, a neces-
sidade de avancos é notéria. Mesmo
com todo o aparato legal de comba-
te a0 tabagismo, as principais poli-
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Macroeconomia Pos-Keynesiana

Andre de Melo Modenesi*

egundo Davidson (2005a:

451), a escola Pés-Keyne-

siana (PK) ¢ formada por
um “(...) grupo [heterogéneo] de
economistas unidos unicamen-
te em torno da rejeicio da sinte-
se neocldssica” (Davidson, 2005a:
451). A critica central desse grupo
dissidente ¢ a interpretagdo meca-
nicista da Teoria Geral, inaugura-
da por Hicks (1937) e formalizada
pelo modelo IS-LM. As primeiras
reagoes ao keynesianismo hidrdu-
lico (ou “bastardo”) foram fei-
tas por Kaldor (1956) ¢ Robin-
son (1962, 1972) que, junto com
G. Harcourt, R. e Khan, encabe-
cam o grupo de autores pés-key-
nesianos denominado por Holt
(1997) de “britanico”. O gru-
po “americano”, liderado por V.
Chick, S. Weintraub, P. Davi-
dson, A. Eichner, J. Kregel, H.
Minsky, B. Moore e G. Shack-
le, deu continuidade ao resgate
da revolug¢io keynesiana — ressal-
tando a importincia da incerte-
za e das condigcbes monetdrias e
financeiras nas decisbes econd-
micas.! No Brasil, EJ. Cardim de
Carvalho (1992) se destaca como

o maior difusor do pensamento
p6s-keynesiano, segundo quem:
“(...) Pés-Keynesianos tém co-
mo programa de pesquisa precisa-
mente o desenvolvimento de uma
visio nova, a de uma economia
monetdria. Este é o conceito uni-
ficador do paradigma Pés-Keyne-
siano (...)” (p. 37).

A teoria macroecondmi-
ca pds-keynesiana se fundamen-
ta em dois pilares: o principio da
demanda efetiva (PDE); e a pre-
feréncia pela liquidez (PPL). A
adogio do PDE, conjugada com
a teoria da PPL, é o que permitiu
a Keynes (19306) rejeitar os trés
axiomas fundamentais da escola
“cldssica”: i) substituicio bruta;
ii) ergodicidade; e iii) neutralida-
de da moeda. A combinacio des-
tes axiomas, por sua vez, assegura
o pleno emprego ¢ a validade da
lei de Say — afastando o modelo
(neo)cldssico da realidade (Davi-
dson, 2005a; 2005b).

O PDE pode ser didatica-
mente apresentado por meio de
um diagrama simples. A fungio
de oferta agregada ¢é representada
pela curva Z. Ela mostra o valor
compensador das vendas espe-
rado pelos empresdrios. Quan-

Figura 1 — Lei de Say (a) e Teoria Keynesiana (b)

a — Lei de Say
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to maior a expectativa de receita,
maior o nivel de emprego. A de-
manda agregada ¢ dada pela cur-
va D. Ela mostra a expectativa de
gastos em consumo € em investi-
mento. Quanto maior o nivel de
emprego, maior o fluxo de gastos
planejados.

No modelo cldssico, os vo-
lumes de consumo e de investi-
mento (e, portanto, a demanda
agregada) sao limitados pela ren-
da corrente. As decisdes de con-
sumo/poupanga se baseiam em
uma escolha intertemporal: pou-
par significa abrir mio de con-
sumo hoje para obter um valor
maior de consumo no futuro. A
taxa de juros ¢ um fendmeno real:
ela reflete a produtividade margi-
nal do capital. Do ponto de vista
do poupador, ela funciona como
uma recompensa pela abstinén-
cia do consumo presente em tro-
ca de um maior consumo futuro.
Estas escolhas definem exclusiva-
mente a Composi¢do — mas nao o
volume — de gastos (ou deman-
da) agregados. Variagoes na taxa
de juros asseguram que a um au-
mento da poupanga correspon-
de um aumento idéntico no in-
vestimento: tudo aquilo que niao
¢ consumido pelos poupadores é,
necessariamente, gasto pelos in-
vestidores.

Segundo a lei de Say, nao
haveria obstdculo ao pleno em-
prego pelo lado da demanda: a
produgao poderia ser expandi-
da livremente até o limite fisi-
co dado pela plena utilizagao
dos fatores de producio. Nes-
te caso, valeriam os axiomas da
substitui¢ao bruta e da ergodi-
cidade. De acordo com o pri-
meiro, variagbes nos pregos re-
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lativos determinam mudanga na
composicao de um dado volume
agregado de gastos. Como o sis-
tema ¢é ergddico, ndo hd incerte-
za — que se difere do risco, por
nao ser calculdvel — e, portan-
to, nao hd razio para os agen-
tes manterem recursos ociosos
na forma de moeda. A moeda ¢
neutra e vale a dicotomia cléssi-
ca: a determinacao das varidveis
reais (emprego e renda) inde-
pende do lado monetdrio.

No modelo clissico, as cur-
vas Z e D seriam coincidentes
(Figura 1a). Se o nivel observado
de emprego for N4, a demanda
seria limitada ao ponto G. Qual-
quer expansio de emprego pro-
movida pelos empresdrios pa-
ra gerar um volume adicional
de produc¢io (para o ponto H)
também aumentaria a deman-
da observada para o ponto H e
o pleno emprego (/V*) seria al-
cangado. Trata-se de um equili-
brio estdvel: a economia nele se
manteria.

Voltando para o PDE de
Keynes. A curva Z estd dada no
curto prazo; sua fundamentacio
microecondmica é Marshallia-
na. A inovagao de Keynes con-
siste em dividir a demanda agre-
gada em dois componentes com
determinantes distintos. Os gas-
tos em consumo dependem do
nivel corrente de renda e/ou
de emprego (dada a propensao
marginal a consumir). J4 o in-
vestimento planejado depende
fundamentalmente da expecta-
tiva de ganhos futuros (definida
em termos monetdrios) dos em-
presdrios, a eficiéncia marginal
do capital (Emc). Estes gastos
nao sio limitados nem pela ren-
da corrente nem por uma dota-
¢do prévia de recursos. O exces-
so de investimento em relagio a
renda corrente pode ser finan-
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ciado por empréstimos banci-
rios. As equagdes abaixo forma-
lizam as curvas Z e D:

Z=f,(N)
D= f,(N,Emc)=C(Y)+1(Emc)

O investimento depende do
espirito animal dos empresdrios.
Aqui entra em cena o principio
da nio ergodicidade. Como o fu-
turo nio é uma mera projegio
do passado, nao hd bases objeti-
vas para a formagio de expecta-
tivas. A nio ergodicidade implica
que a inferéncia estatistica (ou o
cdlculo de probabilidades) nao ¢é

uma forma eficiente de se antever
a um futuro que ¢ simplesmente
imprevisivel.

H4 uma distAncia temporal
entre as decisdes de investimen-
to, produ¢io (dos empresdrios)
e de gastos (dos consumidores).
Assim, as decisoes de investimen-
to se baseiam em expectativas
(de longo prazo), cujas bases sio
muito frégeis. Essa precarieda-
de na formacio das expectativas
reduz o grau de confianca (ou a
crenc¢a na validade) das mesmas.
Os agentes reconhecem a fragili-
dade de suas expectativas — parti-
cularmente quanto & Emc. Assim,

as expectativas podem ser drasti-
camente revertidas dando origem
a ondas de pessimismo ¢ de oti-
mismo. A elevada volatilidade
das expectativas se transmite para
o investimento e para a deman-
da agregada e, por fim, gera os-
cilagbes no emprego e na renda
(via multdplicador). Em oposi-
G40 4 economia cldssica — que re-
pousa em equilibrio tnico e es-
tdvel — a economia de Keynes ¢
inerentemente instdvel pelo lado
da demanda.

A PPL aparece neste mo-
mento. Na presenca de incerte-
za (desconhecimento do futuro),
os agentes podem, racionalmen-
te, abrir mio de ganhos futuros
(associado & compra de bens de
capital) em troca do prémio de
liquidez proporcionado pela re-
ten¢io de moeda.

Para Keynes (1930, 1930),
diferentemente dos cldssicos, a
moeda nao é um mero meio de
troca. Ela é um ativo financeiro
singular, com grau maximo de li-
quidez. Sao duas as propriedades
fundamentais da moeda: elasti-
cidade producdo nula (ou proéxi-
ma de zero); e elasticidade substi-
tui¢do nula. A primeira significa
que a moeda nao ¢é reprodutivel
pelo trabalho — diferentemente
de todos os demais bens e servi-
¢os, cuja produgdo requer o tra-
balho humano e, portanto, gera
emprego e renda. A segunda im-
plica que ndo hd substituto para
a moeda. Diante de um quadro
de elevada incerteza, haverd um
aumento da PPL — que nio po-
de ser revertido por um aumento
dos juros. Nao hd substituto para
a moeda e mudancas nos pregos
relativos nao sio suficientes pa-
ra induzir os agentes a gastarem
mais. O axioma da substituicao
bruta ¢é, portanto, negado: mu-
dangas nos precos relativos nao
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asseguram a convergéncia ao ple-
no emprego.

Em suma: um aumento da in-
certeza gera um aumento da de-
manda precaucional por moeda.
Isso implica que parcela da ren-
da monetdria gerada no processo
produtivo se desviard da compra
de Dbens/servicos reprodutiveis
pelo trabalho para a acumulagao
de um ativo nio reprodutivel pe-
lo trabalho. Neste caso, um au-
mento da demanda por moeda
impactard negativamente o em-
prego/renda. Vale dizer, a moeda
nio ¢ neutra:

[...] a moeda tem um papel
préprio e afeta os motivos e deci-
soes e é, em suma, um fator ope-
rante na situagio [econdmical, de
modo que o curso dos eventos nao
pode ser previsto, nem no longo
periodo nem no curto, sem um
conhecimento do comportamen-
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to da moeda, do estdgio inicial ao
final (Keynes, 1973, pp. 408-9).

Na teoria de Keynes e de PK
as curvas Z e D nao sdo concot-
rentes e o ponto de demanda efe-
tiva (E) é dado pela intersegio
entre elas. Na figura 1b, o nivel
de emprego de equilibrio ¢ N?,.
Ao nivel de pleno emprego (V)
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demanda efetiva (distincia verti-
cal /K). A lei de Say nao se ve-
rifica: nem todo volume de pro-
dugio correspondente ao pleno
emprego pode ser vendido lucra-
tivamente.

Resumindo, com a concomi-
tante negacio dos axiomas da es-
cola cldssica — substituicio bruta,
neutralidade da moeda e ergodi-
cidade — e adogio do PDE e da
teoria da PPL, os PK procuram
resgatar a esséncia da revolugao
keynesiana: aproximar-se do mun-

do em que realmente vivemos. Se-
gundo Davidson: “Keynes criou
um sistema teérico [...] que reflete
corretamente as caracteristicas do
mundo econdmico real, aquelas de
Wall Street e da Sala da Diretoria
das empresas, mais do que aque-
las do mundo de Robinson Cru-
soé ou da feira medieval. [...] seu
modelo l8gico nao é tao completa-
mente desenvolvido, nem tao niti-
do e preciso quanto o neocldssico
[...] Nao obstante, os Pds-Keyne-
sianos acreditam que ¢ melhor de-
senvolver um modelo que repro-
duza as caracteristicas especiais do
mundo econdmico em que vive-
mos do que continuamente refi-
nar e polir um modelo belamente
preciso, mas irrelevante. [...] a di-
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precisamente errado!”(Davidson,
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Curso preparatorio para a Anpec comeca em fevereiro

B O Corecon-R] oferece de 23 de fevereiro a 17 de setembro de 2015 o curso “Atualizagio em Economia: preparatério para o exame da Anpec”. O

curso, que tem carga hordria de 520 horas, conta com aulas das 18h30 as 21h30 nos dias tteis e das 9h as 12h30 aos sdbados. As inscri¢oes estiao

abertas. As matérias e os pI‘OfCSSOI‘CS $40 0s seguintes:

Microeconomia

Prof. Jorge Cldudio Cavalcante
de Oliveira Lima

Doutor em Economia - McGill Uni-
versity (2001), Mestre em Econo-
mia - Université de Montreal (1994),
Mestre em Economia pela FGV
(1988). Economista pela UFR]
(1986). Professor do Corecon-R]
desde 1997. Prof. Adjunto na Uerj.
Professor e pesquisador da UFRR]
desde 1989. Professor do IBMEC
desde 2007. Economista do BNDES
(Chefe de Departamento).

Macroeconomia

Prof. Victor Pina Dias

Doutor e mestre em Economia
(EPGE/FGV-R]). Economista pe-
la UFR]J. Coautor dos Livros Ma-
croeconomia — Questdes ANPEC e
Econometria para Concursos. Eco-
nomista do BNDES (Atual). Profes-
sor em cursos preparatorios. Aprova-

do nos concursos IBGE (analista) e
EPE (técnico de nivel superior).

Prof. Thiago de Moraes Moreira
Mestre em Economia pela UFR]
(2010). Economista pela Unicamp
(2007). Economista de Planeja-
mento Estratégico na Petrobras.

Economia Brasileira

Prof. Gilberto dos Santos Carvalho
Professor de Economia para Con-
CuIsos Nos principais cursos prepara-
térios do R] e MG. Mestrando Eco-
nomia Empresarial UCAM. Prof.
Economia na UFRR] (2008-2009).
Economista pela UES] (2002). Prof.
de Economia Brasileira; Introducio
a Economia; Politica do Planejamen-
to Econdémico; Formacio Econdmi-
ca do Brasil, dentre outras matérias.

Estatistica
Prof. Jestis Domech Moré
Doutor em Engenharia Metaltrgica e

dos Materiais (COPPE-UFR], 2004).
Mestre em Ciéncias ¢ Engenheiro em
Automagcio e Controle em Usinas Nu-
cleares pelo Moscow Power Institute
(MEPI — 1987). Prof. de Estatistica do
curso de Engenharia de Produgio no
IBMEC e na UNESA, além de outras
disciplinas. Prof. visitante e pesquisador
da PUC-Rio com dezenas de trabalhos
técnicos publicados. Prémio Petrobrés
de Tecnologia de Seguranca e de De-
sempenho Operacional (2009), Pré-
mio Santander em Tecnologia (2011) e
Prémio de Exceléncia no Ensino (Gru-
po IBMEC Rio, 2011 e 2012).

José Fernando Gongalves
Estatistico. H4 12 anos, prof. da gra-
duagio em Matemdtica, Engenharia,
Contabilidade e Administracio da
Universidade Gama Filho, e da pés-
-graduacio de Engenharia. Gerente
de Projetos Especiais do IBGE. Prof.
da ESAF (Escola de Administracio
Fazenddria) em 2001.

Matematica

Prof. André Gaglianone

Mestre em Ensino de Matemitica
(UFR]). Matemético pela UFF e Peda-
gogo pela UGE Professor de Matema-
tica do Corecon-R] desde 2005 e do
IBMEC desde 2006. Prof. do Curso
e Colégio Miguel Couto desde 1990,
atual coordenador de Matemdtica.

Prof. Jorge Luis Cerqueira

Doutor em Ciéncias — Engenharia
Elétrica (PUC-R]). Mestre em Enge-
nharia Elétrica pelo Instituto Militar
de Engenharia (IME/R]). Engenheiro
de Telecomunicacoes (IME/R]). Pro-
fessor no Curso de Engenharia Ele-
tronica do IME e de vdrias disciplinas
exatas em cursos preparatérios no RJ.

Prof Gilberto Gil

Mestre em Ensino de Matemdtica
(UFR]). Professor e Coordenador de
Matemitica do Sistema Elite de Ensino.

Agenda de cursos

MARCO

Administracao Financeira e Governanca Corporativa

2 de margo a 1° de abril de 2015

Segundas e quartas - 18h45 a 21h45 - Carga horéria: 30 horas

Cenarios Econémicos e Impactos

na Estratégia de Negécios

5 de marcgo a 2 de abril de 2015

Quintas — 18h30 a 21h30 - Carga horéaria: 15 horas

MAIO ;
Pericia 2015 - Turma Unica

26 de maio a 27 de outubro de 2015

Tergcas — 18h30 a 21h30 — Carga horaria: 69 horas

Importancia do setor de fiscalizacao do Corecon-RJ

B A Secretaria de Fiscalizacao do
Corecon-R] ¢ responsével por ze-
lar pelo cumprimento da legislacao
regulamentadora da profissio por
parte de profissionais e firmas pres-
tadoras de servigos técnicos de eco-
nomia e financas. Por lei, sua atu-
agdo se dd tanto na drbita pablica

WwWw.corecon—rj.org.br

quanto na drbita privada.

A contratagio de servigos na drea
de economia e financas executados
por pessoa fisica ou juridica nao ha-
bilitada acarreta risco operacional
para o contratante, uma vez que o
contratado nao possui qualificacio
e conhecimento técnico para reali-

zacio de servigos desta natureza. E
atividade-fim do Conselho exercer a
fiscalizacio do exercicio profissional,
minimizando esse risco.

A fiscalizagio tem inicio quan-
do hd indicios da existéncia de ir-
regularidades ¢ a motivagio po-
de surgir tanto internamente, pela

agdo de seus agentes, quanto ex-
ternamente, apds dendncias feitas
diretamente ao Conselho, ou pe-
lo site www.corecon-rj.org.br. Nos
casos de comprovada irregularida-
de, a Fiscalizacio atua a fim de coi-
bir o descumprimento da legisla-
Gao pertinente.
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