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o 48 "0 Plano Real
'—O T—ﬂaDO\Real f0| um programa de estabilizacao concebido em
\jresa‘ases com inicio (Fase |) jA em meados de 1993.

|4 Ortodoxia — Buscava-se o equilibrio das contas publicas e,

-\‘

-~ ‘“adicionalmente, o acumulo de reservas internacionais.
Il. Heterodoxia — Criacao da URV como padrao estavel de valor.
Ill. Reforma Monetaria — Introducao do Real como padrao monetario.

~.

= A taxa de crescimento entre 1990 e 1994 fol 1,3% a.a..

» A Economia ja dava mostras de recuperacao apo0s a recessao
provocada pelo Plano Collor (4,9% em 1993 e 5,9% em 1994).

» Alinflacao foi de 1.210% a.a. entre 1990 e 1994.
= O déficit operacional atingiu 1,9% do PIB em 1992. Transformou se\em

\

um superavit de 1,3% em 1994. oS % 7.
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-_*"'—"_—as | —»Ajuste Fiscal

= Diferentemente dos planos anteriores, onde entendia-se que o
:mnupal componente da inflacao era o Inercial, o Plano Real

\defendla gue 0 excessivo gasto publico era o principal responsavel
v pela inflacdo — nao que a inércia nao fosse um fator relevante.

Existiria um desajuste fiscal potencial pois: 1) a inflacdo corroia 0s
gastos do governo em termos reais e Il) as receitas do governo
mantinham-se indexadas. Os dois efeitos somados levavam a
realizacao, no Brasil, de um “Efeito Tanzi as avessas”.

= A queda da inflacao aumentaria o déficit publico.

Segundo o “Efeito Tanzi”, nT= Déficit T e = 4 = Déficit {. Por iss0-0/-
efeito potencial de deterlora(;ao das contas publicas dada a queda ha“-

inflac&o ficou conhecido como “Efeito Tanzi as Avessas”. . <@ 7
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—‘A segunda orlglnalldade do Plano Real - estratégia para tratar o
j\_jcomponente inercial da inflacao, através da URV, na Fase Il.

\}\\Né‘ terceira fase do Plano Real nao tivemos originalidades em

“relacdo aos outros programas bem-sucedidos de combate a
inflacado no resto do mundo -> reforma monetaria e ancora
cambial.
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< = Faseﬂ Grtodoma - Ajuste Fiscal
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= PAIL (Plano de Acao Imediata — 1993)

> Y% -\‘\Corte de gastos de ordem de US$ 7 bilhGes, concentrado nas
despesas de investimento e pessoal.

* Criacao do IPMF, temporario, com aliquota de 0,25% (Entre 1997 e
2007 foi cobrada a CPMF, com aliquota de 0,38%).

* Criacao do FSE (Fundo Social de Emergéncia — 02/94)— bloqueava
parte dos repasses da Unido aos Estados e Municipios (15%).
= Desvinculagcao de algumas receitas do governo federal, visando

atenuar a excessiva rigidez dos gastos da Uniao ditada pela~
Constituicao de 1988. X 7

= Acumulo de reservas internacionais. N YT
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= A despeito de toda discussao sobre o Efeito Tanzi:

"= Com o fim da Inflacao o governo perderia uma fonte importante de
> <a@rrecadacao - o imposto inflacionario.

N

“'mComo a inflacdo desvaloriza o poder de compra da moeda em
poder do publico, o governo emitia moeda para recompor a oferta
real de moeda. Com o fim da inflacao essa fonte de financiamento
desapareceria.
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Sy EaseJI \Heterodoma - Desindexacao
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*Ctlagao da URV como unidade de conta, para promover a
desmdexa(;ao da economia (apagar a memoria inflacionaria)
~através da indexacdo completa da economia e equilibrar os
precos relativos na “moeda indexada’.

= Diferente (parecida) da proposta “Larida”, que propunha a convivéncia
de uma moeda Indexada (ORTN) com a moeda nao Iindexada,
deixando que os agentes econdmicos escolhessem entre as duas.

= Superindexacao — Historicamente, as hiperinflacoes terminam de
forma abrupta, enquanto inflacoes mais moderadas podem se <
revelar persistentes ao longo de anos. , Y4
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L_; Iaase M \Heterodoma - Desindexacao
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o da \L\JRV (Unidade de Conta) - valor em cruzeiros reais seria
~4reopvertido pela inflagao diaria - Varios precos publicos foram
convertidos instantaneamente, mas a adesao era voluntaria.

= Vigorou durante os quatro meses anteriores ao lancamento do Real
(lancamento em 1° de marco de 1994).

* O calculo diario da URV foi estabelecido através da variacao
pro rata de trés indices de precos: IGP-M, IPCA-E e IPC-Fipe.

= Ainflacdo nao se acelerou entre marco e junho.

= O principal argumento para descartar a adogdo da proposta “Larida”
fol empirico: o unico pais havia introduzido um esquema semelhanie—

havia sido a Hungria (1945-46) — maior hiperinflagao da hIS‘tOFIa\ /_:-
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— ~obtidos nos quatro meses anteriores
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arios Reais — gan

a) salario minimo
(1995-05);
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~—=—0s salarios foram convertidos pela média dos valores reais

D \A partir de 1° de marco, os salarios ficavam fixos em URV, e

RV do dia do pagamento.

no de 7,7% em marco.

Reducao do periodo de reajuste dos salarios de 4 para 1 meés.
Depois da estabilizacao houve aumento dos salarios reais: ——

aumentou de $70 (1995-04) para $100

b) reducao do imposto inflacionario.
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s Easellt A Reforma Monetaria
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"\'~--~CI_£JZ€IFO Real/2.750 - 1real =1 ddlar.

\j; 1deia” de rompimento da inflagcao Inercial, pois a inflacao se
¢ davaem URV.

= Criacao de metas monetarias e banda cambial estreita (1995), ou
seja, ancora cambial e monetaria.

O cambio flutuou no inicio do plano e se valorizou nominalmente.

A partir do inicio de 1995 o Banco Central adotou um sistema de mini
bandas (tao estreitas que iIsso se assemelhava mais a um regime de
cambio fixo). Buscava-se com isso desvalorizar o real gradualmente, a

partir de marco de 1995 (o aproximadamente 6,5% a.a.). ' 4

As metas de expansao monetaria para 0S trés prlmelros meses foram

\

sistematicamente, descumpridas (remonetizacao). A% o~ 7
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. AMeQLd‘a Prowsona (MPV 542) transformada na Lei n® 9.069, em
i::_TZB\“de.,.Junho de 1995.

13 Base monetaria lastreada reservas cambiais (isso durou até outubro
- de1994).

\\2) A fixacao de limites maximos para o estoque de base monetaria por

trimestre (até marco de 1995) metas monetarias que podiam revistas
em até 20%.

3) Mudancas institucionais no funcionamento do Conselho Monetario

Nacional, buscando dar passos em direcao a uma maior autonomia
do Banco Central.

= Dias depois foi esclarecida uma duvida importante: o plano adotaria<
ancora monetaria (metas) e o cambio seria livre para oscilar paﬁa_,
baixo, mas teria o teto fixo em 1 real = 1 ddlar (banda assmetrlca) p /L
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bl Adncumétrando os Problemas Iniciais

:j_a)-\F\Qrte ‘aquecimento” da economia (principalmente no setor de
~ 7 duraveis) — no quarto trimestre de 1994, a expans&do do PIB em

N

¢ relagéo ao mesmo periodo do ano anterior foi de 11%.
- = Motivos: queda na inflacdo e fim do imposto inflacionario (maior
poder de compra e expansao do credito) e apreciacao cambial.

b) Crise do México (1994/12) — “fuga” de capitais e desvalorizacao

do Peso.

= Suspeita de que regimes de cambio rigido poderiam nao acabar
bem e de gue o Brasil pudesse ser 0 proximo pais a ser afetado por»
uma crise similar. &%

= O Bacen perdeu cerca de US$ 12 bilhoes de reservas mternauqnéis_:
e elevou a taxa de juros para evitar a depreciacao do Real e ¥

A . I~ —
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—= Administrando os Problemas Iniciais

e i e

“Z'c) O efeito combinado do crescimento da demanda agregada e da
<. reducao da entrada de capitais comecava a ter impacto sobre as
' nossas reservas internacionais.

* De US$ 43 bilhdes em junho de 1994 para US$ 39 bilhbes em
dezembro - Em marco de 1995 as reservas ja estavam em
US$ 34 bilhdes, e continuaram a diminuir até US$ 32 bilhdes em
abril, antes de comecarem a se recuperar em funcao da reacao
oficial.

=No final de 1995 as reservas internacionais atingiram US$ 52 <
bilhdbes, muito em funcao do retorno dos investidores:

internacionais. o Oy
KX x &
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e NfTJlﬂLCIO de 1995 o governo eleva a taxa de juros e Impoe
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q__\dngSItOS compulsorios de 100% sobre os novos depdsitos a vista

~.

-\‘

N
N

- ,@0s bancos comerciais e 20% para os depdsitos a prazo.

&

= (A politica de compulsério de 100% foi sendo flexibilizada ao
longo do tempo.

Certamente é uma & uma das maiores caracteristicas do Plano
Real em contraposicao a planos de estabilizacao da segunda
metade dos anos 1980.

Esse “aperto” de liquidez contribuiu para os problemas no setor
bancario. >

\

Também, a partir de marco de 1995, o Bacen passa a desvalorlza\r 0
cambio nominal em, aproximadamente, 6,5% a.a. &% % . 4
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PRQER\(1995/1997) — Saneamento do Sistema Financeiro.

e i e

--\L-\C\c_)m--» fim da alta inflacdo as ineficiéncias do setor bancario
‘& ficaram expostas — crises dos bancos Econdémico, Nacional e

- Bamerindus, além dos casos inicialmente ndo resolvidos dos
pancos estaduais, notadamente Banespa e Baner,.

= |pnstituido o Programa de Estimulo a Reestruturacao e ao
~ortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (Proer),
concedendo uma linha especial de assisténcia financeira
destinada a permitir reorganizacdes societarias no sistema.

=  Custo relativamente baixo, estimado entre 1% e 2% do PIB.

\

= Simultaneamente, fol criado um programa para capltallza(;ao dos

"N Lr

bancos estaduais para posterior privatizacao. _ @0 =
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a7 PRQER\(1995/1997) — Saneamento do Sistema Financeiro.

e i e

:\L-B\anco Bamerindus — Controlado por José Eduardo Andrade
~ o \ieira (Ministro de Estado), o banco foi liquidado em 1995. Seus
-, ativos foram vendidos ao HSBC.

= Banco Nacional — Fundado pela familia Magalhaes Pinto, foi
liguidado e seus ativos foram vendidos ao Unibanco que,
posteriormente (2008), se associou ao Banco Itad.

= Banco Econdmico — Um dos mais antigos bancos do pais
(1834), foi liquidado em 1996. Transformou-se em Excel-,
Economico, depois foi adquirido pelo BBV e depois peIQ
Bradesco. L
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'v___w PRQER\(1995/1997) — Saneamento do Sistema Financeiro.
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-\‘\a)
-
~

b)

C)
d)

"fr--\Ad\lcronalmente:

Facilitou a entrada de bancos estrangeiros no mercado brasileiro,
procurando ampliar a concorréncia no setor.

Favoreceu um processo de conglomeracao no setor, que deixou o
mercado com menos instituicoes, porém relativamente mais fortes.

Ampliou os requisitos de capital para a constituicao de bancos.

Melhorou substancialmente o acompanhamento e monitoramento do
nivel de risco do sistema por parte do Banco Central.
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'—rOutro fatOr importante de controle da inflagdo foi a “Ancora
:\»»_Q—Car_pblal .

@O 'real se apreciou (em termos reais) pois:
a) apreciacao nominal (no inicio do plano).
b) inflacdo doméstica ainda maior que a inflacao externa.

= A valorizacao do cambio real torna os importados mais baratos,
evitando o aumento dos precos dos bens transacionaveis, mas nao
0 aumento dos precos dos nao-transacionaveis.

» Como era de se esperar, durante o periodo houve um aumento"
relativo dos precos dos nao-transacionaveis. > &
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a” A mﬂaga:o caiu rapldamente (nao tao rapidamente guanto no Plano
j::_Cfuzado), sem um grande impacto sobre o nivel de atividade.

: A inflacdo foi 3% em agosto de 1994 e foi superior a 40% a.m. no
> <O Uprimeiro semestre de 1994.

"= A partir de 1997, principalmente apds a crise asiatica (setembro), a
combinacao de cambio valorizado com elevadas taxas de juros
(necessarias para promover a entrada de capitais para financiar o
déficit crescente em conta corrente ocasionado pela valorizacéo do
cambio real) comeca a fazer efeito sobre o nivel de atividade.

= A taxa de juros voltou a subir muito em agosto 98 com a moratoria

da Russia. #
= As taxas de juros nominais passaram de 21% a.a. para 43% a. a em
outubro de 1997, e de 19% a.a. para 42% a.a.. X X G

K \ \ - —a
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s, Q&Tres Grandes Problemas da Estabilizacao

e i e

--\J:) De ~equilibrio na conta corrente em 1993, passamos a um déficit
2 \superlor a US$ 33 bilndes em 1998 (efeito da apreciacao cambial
combinada com o aquecimento inicial da economia).

= Em 1998 o déficit em conta corrente superava 4% do PIB.

* As importagcbes aumentaram, em dolar, 21,8% a.a. entre 1995 e
1997 e as exportacOes aumentaram 6,8% a.a. no mesmo periodo,
apesar do bom desempenho da economia mundial.

= O financiamento do déficit em CC, via entrada de capitais, gerou um
aumento do deficit de servicos e rendas — praticamente dobrou
entre 1995 e 1998.

2) Desaguecimento da economia — a taxa de crescimento f0| O; 34%)

em 1998, também por conta dos juros e do cambio. .« - N ,\ ./

~ 4
N



:_,////~\\ "0 Plano Real
bl 7 A&poséwels raz6es para a manutencao do regime:

e i e

— —

If_aft)“‘Temc"‘)r de que uma desvalorizagdo “moderada” fugisse ao
< _rcontrole do governo provocando uma aceleracéo da inflacéo,
<.~ como ocorreu no México em 1995 (mais de 50% a.a.).

= Esperava-se um ajuste gradual do cambio em um cenario de
grande liquidez internacional.

b) Em 1997, estava sendo discutida a emenda propondo a
reeleicao do Presidente da Republica e, em 1998, haveria
eleicOes gerais.
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f) f}a}uste flscal gue nao aconteceu: a média das NFSP de 1995-

£ 1998 fol de 6,2% do PIB, com uma media de 0,2% do PIB para o

-:\, fesultado primario. Isso elevou consideravelmente a relacao
- divida/PIB.

» Comparando as médias entre 1991-1994 e 1995-1998, quase 75%

da piora do resultado operacional foram causados pela

deterioracao do resultado primario

= Entre 1994 e 1998 o0 setor publico sofreu uma piora primaria da
ordem de cinco pontos percentuais do PIB.

= A partir de 1995, com o controle sobre o cambio, as operacoes.

de “esterilizagdo” também exerceram pressdo sobre a divida<
publica. <L
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— = Umaconclusao Importante
= Sem a contribuicdo da politica fiscal, o éxito do Real no

~4<_‘combate a inflacdo dependeu quase que exclusivamente do

N

< rigor da politica monetaria combinado com o cambio valorizado.

o N
4 \\.
7\
R &
2 K /N
-~ - \ . —
//\/\. ,-’/ \ o >



.QPfaanReal — Gbservagoes Sobre as Estatisticas Fiscais

;—'t Perlode 1980 1993 - Contexto de desordem das contas publicas

e O G —

9% © dg ‘déficit artificialmente reprimido pela elevada taxa de inflac&o.

> ®A partir de 1991 temos o inicio das séries com as estatisticas
~¢fiscais “acima da linha” do governo central.
* NFSP calculada com base nos fluxos de receitas e despesas.

= A partir de 1995 temos 0 inicio das séeries com as estatisticas
fiscais “abaixo da linha” do governo central, estados e municipios
e empresas estatais.
* NFSP calculada com base na variacao da divida publica.
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T[Tféreﬁf;a entre a DLSP e a DFL (Divida Fiscal Liquida)

- wADFL desconsidera o efeito do ajuste patrimonial, bastante relevante
~4_durante o periodo em questao.

<m0 ajuste patrimonial considera as receitas extraordinarias

(privatizacoes e outras) e as despesas extraordinarias (passivos

contingentes).
* O ajuste patrimonial contribuiu para o aumento da DLSP.

» Para efeitos de comparacOes internacionais € mais adequado
considerarmos a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), pois
existe diferenca entre o0s paises na guestao dos Credltos
governamentais que diferencial a DLSP da DBGG. ,fr\\



—-ePfano Real % Observagoes Sobre as Estatisticas Fiscais
Ly Oﬁeﬂod‘o FHC (1995-1998)

e i e

fFOs ~anos do primeiro Governo FHC (1995-1998) podem ser
Z deflnldos como sendo de “déficit aberto”.

9 » O resultado primario consolidado do setor publico que, na media de
1990-1994, fora de 2,8% do PIB, tornou-se um déficit de 0,2% do PIB
na média de 1995-1998.

* |sso, somado as despesas de juros, ja expressas em termos
nominais de 6,0% do PIB, gerou um deficit nominal médio de 6,2%
do PIB no periodo.

= Nesse contexto, a divida liquida do setor publico (DLSP), que no, «
comeco do Plano Real, em 1994, era de 30% do PIB, atingiu 39%:

do PIB quatro anos depois e 52% do PIB apds a desvalorlzac;\ag_f
cambial de 1999. a®e '
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Taxa Real de Cambio - Index

Plano Real
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Crise Asiatica

Moratoria Russa

Crise “Tequila”

Reservas Internacionais - Milhoes de USS - BCB (1993/01 - 1999-12)
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Resultado Fiscal (26 PIB) - Fonte: BCB

Primario

GC EM EE Total JN Nominal
1985-1989 -0.40 0.10 1.00 0.70 n.d n.d
1990-1994 1.60 0.60 0.60 2.80 n.d n.d
1995-1998 0.30 -0.40 -0.10 -0.20 6.00 -6.20
1999-2002 1.90 0.60 0.80 3.30 7.30 -4.00
2003-2006 2.50 0.90 0.70 4.10 7.30 -3.20
2007 2.29 1.15 0.01 3.45 6.40 -2.95
2008 2.35 1.01 0.06 3.42 5.46 -2.04
2009 1.31 0.65 0.04 2.00 5.28 -3.28
2010 2.09 0.55 0.06 2.70 5.18 -2.48
2011 2.25 0.80 0.07 3.12 5.71 -2.59
2012 1.96 0.49 -0.06 2.39 4.86 -2.47
2013 1.55 0.34 -0.01 1.88 5.14 -3.26
2014 -0.4 -0.15 -0.08 -0.63 6.08 -6.71
2015 -1.98 0.16 -0.07 -1.89 8.50 -10.39
2016 -2.54 -0.04 0.04 -2.54 6.50 -9.04
2017 -1.80 0.10 0.00 -1.70 6.10 -7.80




~a ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

4 @ er‘evado déficit em conta corrente ao final de 1998 associado a
72 uma maior aversao ao risco no mercado internacional de capitais,
-; apos a crise asiatica e a moratodria russa, fizerem com que 0 risco e
~ a ‘expectativa de desvalorizacdo do real aumentassem muito,
ocasionando uma grande fuga de capitais.

N
N

= As reservas do Banco Central reduziram-se de US$ 75 bilhoes, em
agosto de 1998, para US$ 40 bilhbes, em dezembro do mesmo
ano.



~a ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

e Peucas ‘semanas antes das eleicOes presidenciais de 1998 o

“:@o\verno brasileiro comecou a negociar um acordo com o Fundo
. Monetario Internacional.

~®» (Q'acordo com o FMI contemplava um ajuste fiscal, mas ndo a mudanca
no regime cambial.

= “Pacote” de ajuda externa, somando US$42 bilhdes; US$18 bilhdes do
FMI e o restante de outros organismos multilaterais e de diversos paises.

N
N

= O acordo enfrentou dois obstaculos domésticos insuperaveis:

= Ceticismo do mercado com relacao ao Brasil escapar de um processo
de depreciacao cambial.

* Rejeicao, pelo Congresso (ultimos dias de dezembro de 1998), de uma ‘

das mais importantes medidas fiscais — contribuicao prewdenuapa
dos servidores publicos inativos. A X %

/‘
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-2 ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

;—r 73(” Tuac;ao parecia Insustentavel, principalmente apos a
—-moratorla de divida externa do Estado de Minas Gerais, em
]anelro de 1999 (efeito pao de gueijo).

~@  Gustavo Franco foi substituido no inicio de janeiro por Francisco
Lopes na presidéncia do Bacen e, em 14 de janeiro, o Banco
Central permitiu a flutuacao da taxa de cambio.

= Um dia antes, o Bacen ja havia alargado a banda de flutuacao, mas
Imediatamente a taxa de cambio atingiu o teto da banda.

= A desvalorizagao cambial parece ter sido uma imposi¢cao das, «
circunstancias. L
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-2 ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

8, 73:Tax‘a\ de cambio se desvalorizou muito, chegando a valer 2,17
-~ -No, final do més de janeiro.

~.

- O Bacen parecia nao ter qualquer controle sobre o processo.

¢ Como, alem disso, surgiram acusacdoes de improbidades na
gestao do Bacen, Francisco Lopes acabou sendo substituido por
Arminio Fraga.

= A primeira medida de Fraga foi elevar a Selic para 45% a.a.,
com o Intuito de aumentar o “custo de carregamento” de moeda
estrangeira. A medida surtiu efeito e a taxa de cambio fechou o.
ano em 1,84, com tendéncia de queda. -



= ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

Lf'—-,A#desyaTorlzagao aumentou consideravelmente a divida publica,

e i e

po‘sSO% dela estava atrelada ao cambio (correcao cambial).

4 \\A participacéo dos titulos com correcdo cambial (NTN-D) aumentou
" como forma de oferecer hedge aos agentes econémicos privados.

Y&

N
N

= A desvalorizacdo teve o impacto indesejavel que se esperava
sobre a taxa de inflacao, que fechou o ano em 8,94%.

= A elevacdo da taxa de juros acabou tendo varios efeitos, ja
esperados.

= Evitou uma desvalorizacao maior.
= Evitou um repasse maior aos precos domesticos.

= A economia estava “desaquecida” (e os mecanismos de indexagém_

haviam sido desmontados). XK

P

= Contribuiu para uma taxa de crescimento em 1999 proxima. de ZE\rO\ P o

_—

p—

e/



“’f ACrlse \de;;1999 e o0 Segundo Governo FHC

-—LTambem ‘contribuiram para o controle da inflacao:

e i e

-\‘

N
N

‘Tj**Q\aumento do salario minimo de menos de 5% nominais (maio),
Z7-mesmo com projecdes de 20% para a inflagdo — papel crucial nas

N

negociacdes salariais da época, balizando reajustes baixos.

» A definicao, em junho de 1999, de uma meta de inflacao de 8% para
0 ano.

»No final do ano de 1999 a economia j& dava mostras de
recuperacao.



~a ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

—LSeﬁTvcamblo como “ancora” para 0s precos, o Bacen adota o

e i e

—__sistema de metas de inflacéo.

\f"‘f,-Me\tas para o IPCA “cheio”, quando, todos os paises que utilizam

\\\ esse sistema, utilizam alguma medida de ntcleo de inflagdo; o medo

" do Bacen era criar um novo regime monetario que ja nascesse sem
credibilidade.

* A meta Inicial fixada para 1999 fol de 8% (tolerancia de 2% acima ou
abaixo do alvo) — metas de 6% para 2000 e de 4% para 2001,
passando a partir de entao a se definir a meta para o ano t no més de
junho de (t-2).



= ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

"—FA partrr\ Ele 1999 tivemos uma profunda reversao no resultado

e i e

--\JISC\al, €Om a geracao de superavits primarios expressivos.

-\:-NQ periodo 1999-2002 houve algum controle sobre a relacao Divida/PIB,
mas ela ainda aumentou — foi um periodo de ajuste, ainda com
endividamento.

= Ajustes patrimoniais de 21% do PIB entre 1998 e 2002, por causa dos
efeitos cambiais e do reconhecimento de dividas antigas
(“esqueletos”).

* A manutencao (e atée aumento em varios anos) dos superavits primarios
se fez sentir, principalmente a partir de 2003, com uma reducao,
sistematica da relacao Divida/PIB.



2 ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

rLogo a partlr de 1999, nossa combinacao de politica economica
:jpasgou a ser baseada no seguinte tripé macroeconomico:
~41)“Metas para a inflagao
< 2) Ajuste fiscal — geragao de superavits primarios
3) Cambio flexivel

= Cabe salientar que o ajuste fiscal fol centrado em medidas de
aumento da receita, concentrado nas “contribuicoes”, tributos
nao compartilhados com Estados e Municipios.

= As despesas correntes do governo aumentaram durante todo 0 4
periodo (em termos reais e em proporcao do PIB). W X
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ACnse He 1999 e o Segundo Governo FHC

—m EFT’F ZOOb ap0s a desvalorizacdo do cambio, as taxas de juros

e i e

~_comegam a cair. Os dois fatores fazem com que a economia se

&

- n
~
N\

- recupere e feche o ano com 4,39% de crescimento.

-\‘

Esperava-se uma taxa parecida para 2001, mas a crise de energia

eletrica (chogue adverso de oferta) acabou com essa pretensao e a

economia fechou o ano com uma taxa de crescimento de 1,38% —

tivemos um racionamento de energia eletrica, por trés motivos:

= Reducao do investimento na geracao de energia por parte do setor
publico (esperava-se um processo mais rapido de privatizacoes).

= Crescimento da demanda, com Iinovagdes tecnologicas e <
mudancas nos habitos de consumo. L

» |ntensidade pluviométrica particularmente baixa. P



—

o

9

rise de 1999 e o Segundo Governo FHC

Brasil: Consumo de Energia Elétrica e Capacidade Instalada - 1981-2002

(Crescimento Médio por Periodo - %)

Década | Consumo de Energia Elétrica- % a.a. | Capacidade Instalada de Energia Elétrica (% a.a.)
Industria | Comércio | Residéncias | | Total
1981-1990 5.4 5.5 1.4 5.9 4.8
1991-2000 2.4 7.1 5.8 4.1 3.3
1981-2000 3.9 6.3 6.6 5.0 4.0
Fonta: Pires, Gostkorzewicz e Giambiagi (2001) com base em dados da Eletrobras




o ACrlse \de”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

T Em 20@1 a economia também foi prejudicada por outros eventos:

e i e

22 CL§e argentina e os atentados de 11 de setembro.

~4 " 0" risco-pais voltou a aumentar, refletindo uma menor
disponibilidade de capitails para o pais, afetando 0s juros
domeésticos.



~ ACrise de 1999 e o Segundo Governo FHC

e s

!-J——Em~—200\2, novamente esperava-se um crescimento robusto.
qEn"t\rétanto guando Lula mostrou forca na corrida eleitoral (maio),
tLvemos um forte aumento do risco e da expectativa de

P, desvalorlzagao cambial.

= A forte "fuga de capitais” fez com que a taxa de cambio de

depreciasse acentuadamente, mesmo com o0 Bacen elevando a
taxa de juros - I1Sso pressionou a taxa de inflacao.

= O risco-pais, medido pelo C-Bonds atingiu 2000 pontos-base em outubro.

= Ataxa de cambio (venda — final de periodo) era 2,36 em abril, atingiu 3,89
em setembro e encerrou 0 ano em 3,53.

= Novamente tivemos um efeito adverso sobre a taxa de *

crescimento, inferior a esperada, para os anos de 2002 e 2003 4

= A taxa de crescimento foi 3,05% em 2002 e 1,14% em 2003 \ D ./

A

—



"' ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

T)&agentés economicos pareciam entender qgue o compromisso com
v 4 estabilidade e a austeridade era do presidente FHC, juntamente
~com seu ministro da Fazenda (Pedro Malan).

-\‘

& Havia ddvidas, porém, sobre até que ponto esses COMpPromissos
seriam mantidos pelo governo seguinte.

» Essas duvidas foram alimentadas n&o somente pelo discurso
historico do Partido dos Trabalhadores, mas por diversas
declaracOes durante a campanha eleitoral, de economistas e/ou
assessores economicos do PT - veja uma lista extensa no livro de
economia brasileira de Giambiagi et al. |

» Repudio ao pagamento das dividas interna e externa, ao ajuste fISC&T\~
ao sistema de metas para a inflacao,.. PN %7

/”/./\\. / \ \ =/
__// ~.\//\\ e "’/ l\

A . I~ —



= ACnse He”/1999 e o Segundo Governo FHC

o e’

'-Emzegl o Partido dos Trabalhadores publica um documento Intitulado
__~Um outro Brasil é possivel’, (posteriormente complementado pelo
~“Fome Zero”) divulgado como plano econémico — nele constavam
> “entre outras, textualmente, as propostas de:

U= Renegociacao da divida externa.

» Limitacao, na forma de um percentual-teto das receitas, dos recursos
destinados ao pagamento de juros da divida publica.

= O programa econOmico, posteriormente, em parte revisto (mas sem
mudancas de fundo) e rebatizado, sintomaticamente, de “A ruptura
necessaria’.

= Adicionalmente, existiam propostas que, no seu conjunto implicavam,
em aumentar o “gasto social” em cerca de 5% PIB sem destacar ¢omo

1SS0 seria financiado. PR X g%
.-/”:/\ NS\ - 4
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7"‘f*“;"’!--—-/As Réfdrmas do Periodo 1995-2002

o e’

L) Pﬂvaﬂza(;ao e o0 fim dos monopdlios estatais nos setores de

e i e

—_petroleo e telecomunicagbes*
7 & ‘Enfase das privatizacbes — telecomunicacdes e Energia.

¢ = Consequéncias:
\ = a divida publica foi favoravelmente afetada;
* na maioria dos casos, as empresas ficaram em melhor situacao e
se tornaram mais eficientes;
= no caso das telecomunicacoes, em particular, houve claros
beneficios sociais;

* houve sérios problemas regulatérios no setor elétrico.

* O Programa Nacional de Desestatizacao foi lancado em abril de 1990 — Lel
n° 8.031 de abril de 1990. W %
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7"‘f*“;"’!--—-/As Réfdrmas do Periodo 1995-2002

o e’

?—'2) Maror\abertura e mudanca no tratamento do capital estrangeiro

e i e

2= Maior volume de comércio (pequeno) e maiores fluxos de IDE.

< S ‘Abertura dos setores de mineracao e energia a possibilidade de

o exploracao por parte do capital estrangeiro e mudanca no conceito
de empresa nacional.

* Permissao para que as firmas com sede no exterior passassem a

dispor do mesmo tratamento que as empresas constituidas por
brasileiros.

N
N

3) Saneamento do sistema financeiro
» PROER e privatizacao de bancos estaduais

4) Novos regimes monetario e fiscal - a partir de 1999 . &
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~ As Reformas do Periodo 1995-2002

5) Refbrma (parC|aI) da Previdéncia Social em Duas Etapas

e i e

~-a) Emenda Constitucional no 20, de 1998 — estabeleceu-se uma

R

\\'

N

b)

idade minima para 0s novos entrantes na administracao publica, e

“ampliou-se a necessidade de tempo de contribuicdo para quem ja
estava na ativa, além de “desconstitucionalizar’ a formula de
calculo das aposentadorias do INSS.

Lel no 9.876/99 — aprovou-se o “fator previdenciario” para o INSS
— novas aposentadorias passariam a ser calculadas em funcao da
multiplicacdo da média dos 80% maiores salarios de contribuicao
(a partir de julho de 1994 — para evitar questionamentos acerca
de como indexar os valores anteriores ao Plano Real) por um fator -
previdenciario tanto menor gquanto menores fossem o tempo de 7
contribuicao e a idade de aposentadoria. ©.@Y /.



7"‘f*“;’!--—-/As Réfdrmas do Periodo 1995-2002

6 Reﬂegoblagao das dividas estaduais.

~_= Arenegociacao dos passivos estaduais consistiu na “federalizagao”
~~ ode dividas frente ao mercado, mediante comprometimento dos
" “estados junto a Uni&o, com as dividas sendo pagas em 30 anos, na
forma de prestacOoes mensais.

/) Aprovacao da Lel de Responsabilidade Fiscal (LRF).

» Ja a LRF estabeleceu tetos para as despesas com pessoal em
cada um dos poderes nas trés esferas da Federacao e, entre varios
dispositivos de controle das financas publicas, proibiu novas
renegociacoes de dividas entre entes da Federacéao.

8) Criacao de agéncias reguladoras de servicos de utilidade publlca
= Anatel, ANP e Aneel. o PSL
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/'%*""f/As Réfdrmas do Periodo 1995-2002

>
o e’

= —

7 ,JCeLtam?ente a principal mudanca estrutural (reforma) da economia
Z\_:brasllelra na década de 1990 foi o Plano Real > como vimos,

~4 comecou a ser eleborado ainda em 1993.

"W O fim da hiperinflacao permitiu a maior transparéncia das contas

publicas, a melhoria do ambiente de negocios e a maior poténcia
das politicas sociais.
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~_ OMereado de Trabalho - 1995/2002

&

TINEQ%“O do emprego 0s problemas principais localizaram-se no
- periodo de governo 1995-1998, uma vez que durante o segundo
~-<governo a geracao de emprego foi de 2,0% a.a., em média.

~_m Com

= Glam

paracoes dificeis, pois a metodologia da PME mudou em 2002.

Diagi = estima-se que a taxa média anual de desemprego

aberto no Brasil em 2002 tenha sido de 7,2% (metodologia antiga).
Ela se compara com 5,1% em 1994 e com os 7,6% de 1998.

= Em outras palavras, a piora do desemprego nos oito anos de FHC se
deu no seu primeiro governo, ja que entre 1998 e 2002 o desemprego.

diminuiu. 2
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’*"‘"ASPo]ltléag Sociais do Periodo 1995/2002

'—r\farlos \pr0gramas soclals foram criados e outros expandidos,

e i e

:\_jprln\clpalmente no segundo mandato de FHC.

@A expansdo das medidas previstas na Lei Organica da
“¢ Assisténcia Social (LOAS) — garantia de um salario-minimo a
iIdosos e deficientes, independentemente de contribuicao prévia.

* No final de 2002, juntamente com as Rendas Mensais Vitalicias (RMV),
atendia diretamente a aproximadamente 2,3 milhoes de pessoas.

= O Bolsa-Escola — no final do governo beneficiava 5 milhoes de
familias.
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’*@_”AsPcﬂltléag Sociais do Periodo 1995/2002

—_—

-—'tﬁﬁcﬂsa Renda - auxilio para, aproximadamente, 2 milhdes de

e i e

—famlllas pobres das regioes gue enfrentavam o problema da seca.

@0 Bolsa-Alimentacdo - atendia a 1 milhdo de gestantes/ano na
~ fase de amamentacao.

» O Auxilio Gas — beneficiando 9 milh6es de familias para subsidiar
0 custo do botijao de gas.

*O Programa de Erradicacao do Trabalho Infantii (PETI) -

programa para retirar 1 milhao de criancas do trabalho, dando a
elas bolsas para estudar.
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Taxa Real de Cambio - Index
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Taxa de Crescimento da Economia Mundial (% a.a.) - Banco Mundial
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Conta Corrente e Balanca Comercial - USS MilhGes
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Investimento Direto Estrangeiro - Milhdes de USS - Fonte
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1999-2002

Investimento Direto Estrangeiro - Participacao - Fonte
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Reservas Internacionais - Milhoes de USS - BCB (1999/01 - 2018-12)

1999-2002

400,000
350,000
300,000
250,000
200,000
150,000
100,000

50,000

T1°810¢
70'8T0¢
60°L10C¢
¢0°L10¢
£0910¢
¢1°'S10¢
S0°S10C
OT¥10¢
€0 v10dc
80°€T0C
TO€ET0C
90°CT0¢
TT'T10C
v0'110¢
60°0T0C¢
¢0°010¢
£0°600¢
¢1°800¢
S0°800¢
0T1°£00¢
€0°£00¢
80°900¢
10°900¢
90°500¢
111¥00¢
¥0'00¢
60°€00¢
¢0°€00¢
£0°¢00¢
¢1°'100¢
S0O'100¢
0T1°000¢
€0°000¢
806661
10°666T1



V d [ J
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Taxa Over / Selic - (% a.a.) - 1995/01-2003/12
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Taxas de Crescimento do PIB (Médias por Periodo - %) - 1995-2002

Variavel 1995-1998 | 1999-2002 | 1995-2002
Consumo Total 2.9 1.7 2.2
Consumo do Governo 1.0 2.0 1.5
Consumo das Familias 3.5 1.6 2.5
FBKF 4.1 -1.2 1.4
Exportacoes 3.2 8.5 5.8
Importacoes 12.1 -4.2 3.6
PIB 2.5 2.3 2.4
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~~ Indicadores do Mercado de Trabalho

S

Indicadores do Mercado de Trabalho - 1995-2002
(Taxas de Crescimento - Médias por Periodo - %)

Variavel
PIA
PEA
Populacao Ocupada
Com Carteira Assinada
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Resultado Fiscal (26 PIB) - Fonte: BCB

Primario

L GC EM EE Total JN Nominal

| 1985-1989 | -0.40 0.10 1.00 0.70 n.d n.d

1990-1994 1.60 0.60 0.60 2.80 n.d n.d

| 1995-1998 0.30 -0.40 -0.10 -0.20 6.00 -6.20

1999-2002 1.90 0.60 0.80 3.30 7.30 -4.00

'2003-2006 2.50 0.90 0.70 4.10 7.30 -3.20
2007 2.29 1.15 0.01 3.45 6.40 -2.95
2008 2.35 1.01 0.06 3.42 5.46 -2.04
2009 1.31 0.65 0.04 2.00 5.28 -3.28
2010 2.09 0.55 0.06 2.70 5.18 -2.48
2011 2.25 0.80 0.07 3.12 5.71 -2.59
2012 1.96 0.49 -0.06 2.39 4.86 -2.47
2013 1.55 0.34 -0.01 1.88 5.14 -3.26 _
2014 -0.4 -0.15 -0.08 -0.63 6.08 -6.71
2015 -1.98 0.16 -0.07 -1.89 8.50 -10.39
2016 -2.54 -0.04 0.04 -2.54 6.50 |- -9.02
2017 -1.80 0.10 0.00 -1.70 6.10-" | -7.807
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"_”T:anunhahdo para 0 ‘Centro”

e i e

ﬂmda durante a campanha Lula da mostras de que a politica
eeonomlca e as ‘regras do jogo” serao mantidas caso ele seja eleito.

-\‘

-O discurso comeca a mudar de tom a partir da escolha, como
coordenador do programa de governo, de um membro mais moderado
do partido: Antonio Palocci.

» Certamente a dramaticidade da crise argentina de 2001/2002 e a
propria seriedade da situacao externa do pais em 2002 contribuiram
para um mudanca o discurso.
= Documentos importantes lancados em 2002 e 2003 — 1) “Carta ao Povo <

Brasileiro” (junho de 2002); 1i) o programa de governo, muito mais‘-

moderado (julho de 2002); iii) “Nota sobre o Acordo com o FMI’ (agosto-f
de 2002) e iv) “Politica EconOmica e Reformas Estruturais” 4200\3) Ik
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a7 Ngimal de 2002 diminui a pressao sobre o cambio.

e i e

2 ~Na‘inicio de 2003 ainda tivemos trés elevacdes na Selic (chegou
y ~a 26,5%) para conter o aumento da inflacdo (efeito do cambio).

-\‘

= Controlada a inflacdo, a taxa de juros comeca a cair rapidamente.

= O novo cenario combinava a consolidacao da estabilidade de precos
com taxas de juros mais baixas, cambio mais desvalorizado, forte
crescimento da economia mundial (a partir de 2004) e elevacao dos
precos das commodities. Isso acabou fazendo com que a economia
orasileira sustentasse taxas de crescimento mais significativas no
neriodo 2004-2008.

= Entre 2003 e 2008 a taxa de crescimento media fol maior em .
relacao ao periodo anterior, mas inferior aos resultados da ”

economia mundial. \f;\- ,\ ./
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~—w -3 elevados superavits na balanca comercial acabaram por gerar

e i e

~_’superavits em conta corrente que, associados a forte entrada de

N
N

\c\abitais, permitiram ao Governo Brasileiro tornar-se credor liquido
~ em moeda estrangeira (tanto pela reducdo da divida bruta quanto

pelo acumulo de reservas internacionais).
= |sso ocorreu entre 2006 e 2007.

= A politica fiscal foi mantida durante o periodo, com a elevacao dos
superavits primarios comparativamente ao periodo anterior.

» Essa politica fez com que a DLSP fosse reduzida
consideravelmente, até os efeitos da crise do subprime. |
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e iﬁ(s Prlmelras Medidas

@ Nomeou Henrigue Meirelles para a presidéncia do Bacen.
~Bb) Anunciou as metas de inflagdo para 2003 e 2004, de 8,5% e 5,5%,

\‘ /
-y

<" respectivamente.

‘"= A carta aberta, de 21/01/2003, estabeleceu metas ajustadas (para mais) de
8,5% para 2003 e de 5,5% para 2004, mas gue implicavam em reducdo em
relacao a taxa efetiva de 2002.

c) Elevou a taxa Selic: trés aumentos seguidos, como resposta as
pressoes inflacionarias, dada a depreciacao cambial — a Selic atingiu
26,5%.

d) Aumento da meta de superavit primario, que passou de 3,75% para
4,25% do PIB em 2003 — resposta ao aumento da DLSP por conta<- ‘
da depreciacao cambial. . Y-
= Ordenou cortes do gasto publico. XXX

N
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JAsPrlmelras I\/Iedldas

d ej“Co‘Iocou na LDO o objetivo de manter a mesma meta fiscal, de 4,25%
doPIB de superavit primario, para o periodo 2004-2006.

e et

f) Renovac;ao do acordo com o FMI, até o final de 2004 — o0 pais
acabou nao fazendo uso dos recursos.

* Agindo assim, o PT somou-se a um vasto conjunto de partidos de
esquerda que, ao longo dos anos e em diferentes paises, tinham se
transformado durante o exercicio do Poder.

» Diante das cobrancas dos que defendiam um aumento do gasto
publlco Lula, j& como presidente da Republica, desabafou:

= “Todo mundo tem o direito de ser contra (a politica do governo), mas; por.
favor, apresentem de onde vao tirar o dinheiro” (Folha de S. P., 07/05/20037—

N
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:f_\larem 2003 > resultados positivos em termos de combate a

Z mTIacao com contribuicao da queda do cambio no inicio de 2003.
~ _w/Para isso, contribuiu ndo apenas a politica econdmica como

-~ “também a abundancia conjuntural de liquidez internacional, face as
baixissimas taxas de juros vigentes nos Estados Unidos.

-\‘

N

= Também contribuiram para uma rapida reversao de expectativas
0O compromisso do novo governo com as chamadas “reformas
estruturais’:
= O envio ao Congresso da proposta de reforma tributaria.
= Uma proposta de reforma da Previdéncia Social.
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+G§quatro ObjetIVOS da reforma tributaria

e i e

0Z7) Umformlzar a legislacéao do ICMS.

2) Prorrogar a Desvinculacao de Receitas da Uniao (DRU) —
remanejamento das receitas, inclusive para aumentar o superavit
primario.

3) Renovar a Contribuicao Proviséria sobre Movimentacdes Financeiras
(CPMF), evitando queda da receita em 2004.

4) Transformar a Contribuicao para o Financiamento da Seguridade
Social (Cofins) em uma tributacao sobre o valor adicionado, em <
substituicdo a taxacao “em cascata” até entao prevalecente. W X
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__v_-_?eigpma da PreV|denC|a Social concentrada no regime dos
qu__‘er\ndo\res publicos.

-:\i) Taxacao, atraves de aliquota contributiva, dos servidores inativos.

2) Antecipacao, para todos os funcionarios da ativa (inclusive
aqueles ja empregados), da idade minima para aposentadoria
iIntegral, de 60 anos para os homens e 55 para as mulheres.

* Prevista apenas para 0s novos entrantes na Emenda Constitucional
n° 20, de 1998.

3) DefinicAko do mesmo teto de beneficios do INSS para 0S
beneficios dos novos entrantes

»Com a possibilidade de criacao de fundos de pensao para a
complementagao da aposentadoria a partir desse limite. .«

e --\/\\. /\ Y

e

_—
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TESSELOIT}UI’]’[O |n|C|aI de medidas economicas gerou:

e S

1) Comentarios sobre a fase ortodoxa de Lula.
€ “Desde a redemocratizacao, o atual governo € o primeiro a nao adotar
<" ‘medidas heterodoxas e a manter modelo econdmico do antecessor.
Diferentemente do que esperavam investidores, o petista limitou-se a
seguir politica de disciplina fiscal e juros altos contra inflacdo”. (Folha
de Sao Paulo — 09/07/2006).

2) Criacao do Psol.

» O Partido Socialismo e Liberdade (Psol) foi fundado no dia 6 de junho
de 2004, por dissidentes do PT (Heloisa Helena, Baba, Luciana
Genro,...). ) &

* A articulacdo para a criacao do partido comecou com uma crise na’ -
bancada petista, em 2003, em funcao de discordancias acerca‘; das”
medidas iniciais de politica economica do governo. P X /.
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~ -_Amﬂag;ao cedeu rapidamente a partir do segundo trimestre do ano de
2003, fechando o ano em 9,3%, ligeiramente acima da meta de 8,5%.

-:fA\ta;(a de juros real meédia (Selic) em 2003-2004 mostrou-se similar a
< do segundo Governo FHC.
"= Entre 1995-1998 a taxa Selic real média foi de 22% a.a., no periodo
1999-2002 ela caiu para 10% a.a., subindo para 13% a.a. em 2003
e cedendo para 8% em 2004.
= A Selic real foi 11% a.a. do primeiro Governo Lula (2003-2006),
ligeiramente superior a do segundo Governo FHC e diminuiu para
6% a.a., no segundo Governo (2007-2010).
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;+DUL nte 0\governo Lula o Bacen operou com independéncia.

— s

-No tomego do Governo, em 2003, a Selic fol aumentada de 25,0%
—— a.a. para 26,5% a.a. (pressao do cambio).

; S Entre setembro de 2004 e maio de 2005 a Selic aumentou de 16,0%
v a.a. para 19,75% a.a. (forte aumento no preco das commodities).
» Entre abril e setembro de 2008 a Selic aumentou de 11,25% a.a. para
13,75% a.a. (pressao de demanda).

» Entre abril e julho de 2010, ja afastados os efeitos da crise do
subprime a Selic aumentou de de 8,75% a.a. para 10,75% a.a.
(pressao de demanda).

= A taxa real de juros diminuiu, na média, mas ainda continuou alta par&
0s padroes internacionais. <S4
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Indepeoden(:la do Bacen — uma excecao fol a “disputa” sobre a
; ~revisao da meta em 2006.

-\‘fj‘A\ih\flagéo havia diminuido muito (fechou o ano de 2006 em 3,14%
~-a.al) e o Presidente do Bacen queria reduzir a meta para o ano
" seqguinte (centro da meta de 4,5% a.a.).

* Houve uma disputa aberta entre o Presidente do Bacen e o Ministro
da Fazenda (Guido Mantega) — a meta fol mantida.

» Antonio Palocci Filho foi Ministro da Fazenda entre 1° de janeiro de
2003 e 27 de marco de 2006. Ele foi substituido por Guido Mantega,
antigo assessor de Lula e antigo Ministro do Planejamento, que <
permaneceu até o final do governo Lula e continuou durante Q.-
governo Dilma (01/01/2011 — 01/01/2015). v \—-ﬁ
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“= A taxa. de camblo real brasileira se apreciou durante o periodo

::;2_6@3—2(?10 — excecao ao periodo da crise do subprime.

= A apreciacao foi ocasionada por:
_~» Cambio inicialmente depreciado combinado com a melhoria dos termos
“"de troca (forte crescimento da economia mundial e precos das
commodities).

= Maior fluxo de capitais para o Brasil (desempenho da economia mundial).

» Os efeitos da apreciacao cambial demoraram a ser sentidos, dado o
crescimento firme da economia mundial (especialmente antes da
eclosdo da crise do subprime) — entre 2002 e 2007 as
exportacoes brasileiras (quantum), cresceram mais de 9% a.a.

\

= O aumento do consumo também contribuiu para a reversao dos resulta\das
da CC — arelacdo Consumo/PIB aumentou no periodo 2007- ZOIQ ¥y

_—
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"_“legmde‘sempenho da Balanca Comercial no Governo Lula dependeu

“mais o aumento do valor das exportacoes — grande elevacao dos
pre(;es das exportacoes.

@O preco das exportacdes brasileiras aumentou cerca de 50% entre
2002 e 2010. No caso dos produtos basicos exportados pelo Brasil, 0
aumento fol de, aproximadamente 75%.

* Houve uma perda de participacao dos manufaturados na pauta de
exportacoes do pais.

»Essa rubrica, que em 1970 respondia por apenas 15% das
exportacoes totais e em 1985 ja tinha alcancado 55% do total,
manteve-se aproximadamente nesse nivel, com algumas oscnac;oes
até 2002, porém caindo para 39% do total em 2010. ) O
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_f_Apelulqa“flscal foi mais contracionista que no Governo anterior.

e i e

-'\-Em 2003 0 gasto primario total, incluindo as transferéncias para

Estados e Municipios (deflacionado pelo DIP) caiu mais de 3%.

= Ele voltou a aumentar fortemente j4 a partir de 2004, sendo
financiado pela elevacao da carga tributaria, repetindo o padrao do
governo anterior.

-\

» Os elevados superavits primarios do periodo permitiram a reducao
da DLSP em relacao ao PIB. Ao longo do tempo a despesa com
juros (mesmo muito alta) foi diminuindo.
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*Coma substltuu;ao de Palocci por Mantega tivemos:

e i e

- -Dlvergencnas publicas (em varias ocasidoes) em relacao a conducao da
~palftica monetaria — como vimos, o apice dessas divergéncias ocorreu

\\em‘-zooa
* A taxa de variacao real do gasto publico teve um aumento expressivo em
relacdo a média dos dois primeiros anos de Governo — afrouxamento da
politica de superavits primarios.
= Desconto de parte do investimento da meta de superavit primario — com isso,
a “meta fiscal”, na pratica, deixou de ser efetivamente perseguida.

= Abandonados os estudos da area econdmica destinados a elaborar um
plano de longo prazo visando maior contencao do crescimento da
despesa, para atacar de modo mais vigoroso o desequilibrio fiscal. >

- /f"'\ > N

__//f/\\_ 7\ x L
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+PaIOCC| se\formou em medicina e militou na politica desde muito jovem.

TFﬂf\cofundador do PT, militou na “Convergéncia Socialista” e fol
pre3|dente do PT em Sao Paulo.

~@ Também foi Prefeito de Ribeirdo Preto, Deputado Federal, Ministro da
Fazenda e, posteriormente, Ministro da Casa Civil (governo Dilma).

N

" Em 27 de marco de 2006 Palocci renunciou ao cargo de ministro da
Fazenda. Sua situacao ficou insustentavel a partir da quebra ilegal do
sigilo bancario do caseiro Francenildo Santos Costa.

* Francenildo era testemunha de acusacao contra Palocci no caso da casa
do lobby, mansao alugada pela chamada "Republica de Ribeirao Preto! «
para servir de sede para reunides de lobistas e encontros com<-
prostitutas, conforme investigacdoes da CPI dos Bingos. XL L
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~__ Taxasde Crescimento no Brasil e no Mundo
- A <
Taxas de Crescimento
Economia | Economias | Economias | A.Llatinae Africa Economia
Mundial [Desenvolvidas| Emergentes Caribe Subsaariana | Brasileira
1995- 2002 3.46 2.91 4.19 2.23 4.04 2.43
2003-2008 | [475] 231 737 ] 420
2009 -0.15 -3.40 217 -1.98 3.90 -0.13
2010 539 | 3.05 7.40 6.12 7,01 754
2011 - 2017 3.61 1.81 5.00 1.31 3.93 0.48
Fonte: WEO - IMF
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Taxa de Desocupacao - % - IBGE - PME
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Indice de Precos das Commodities - Fonte: WEO - IMF
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Indices de Precos do Comércio Exterior - (Média 2006 = 100) - Funcex

Exportacdes >

Basicos Semimanufaturados| Manufaturados Total Importacdes Termos de Troca
1995-1998 91.48 80.19 90.30 86.40 81.89 105.61
1999-2002 66.53 62.99 78.69 71.43 75.17 95.03
2003-2008 102.64 96.04 96.54 98.30 99.06 98.43

2009 133.4 110.76 118.62 120.90 117.17 103.18 g
2010 174.0 142,92 128.69 145.72 121.74 119.70
2011 228.4 172.85 146.77 179.52 139.12 129.04
2012 209.7 161.03 146.35 170.65 140.44 121.51
2013 206.7 144.84 142.19 165.22 138.80 119.03
2014 188.4 138.78 140.81 156.48 136.07 115.00
2015 132.5 116.49 124.86 122.73 119.91 102.35
2016 123.6 111.99 117.51 115.15 109.19 105.46
2017 139.4 125.10 124.23 126.76 113.62 111.56
2018 149.7 127.29 130.38 133.32 122.05 109.23
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Balanca Comercial e Conta Corrente (USS milhdes)
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do - BCB (1995-1-2017-9)

im perio

Taxa de Cambio ( RS / USS) comercial - venda- f

4.50

4.00

3.50

3.00

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

L08T0¢C
T0'8T0¢
L0°LT0C
TO°LTOC
L0°9T0C
T0'9T0¢
L0°STOC
TO'STOC
LO"PT0C
TO'10¢
LOETOC
TO€T0C
LO°CT0¢
TO°CT0¢
LO'TTOC
TO'TTO0C
L0°0TOC
T0°0TOC
L0°600¢
T0°600¢
£0°800¢
10°800¢
L0°L00¢
T0°L00¢
£07900¢
10°900¢
L0°S00¢
T0°S00¢
L0'00¢
T0°00¢C
L0 €00C
TO €00¢
L0°C00¢
T0°¢00¢
L0°T00C
T0°T00¢C
£0°000¢
T0°000¢
L0°6661
T0°6661
L0'866T
T0°8661
L0°L66T
TO°L66T
L07966T
109661
L0°S66T
T0'S66T



220

200 _

180 _

160 _

140 _|

120 |

100 |

80 _

60

A \\w\

N W%

94

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

—— Taxa de Cambio Real - Index (1994-6=100)
——— Taxa de cambio real efetiva - INPC - exportacoes - Index (1994-6

18



- MilhGes de USS - BCB (1999/01 - 2018-12)
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Divida Externa Liquida/Exportacoes - BCB
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Brasil - Grau de Abertura (% do PIB) - 1960-2017 - Fonte: WDI - Banco Mundial
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Elevacao da Selic no inicio do governo Lula
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Inflacao ao Consumidor (IPCA) - Final do Periodo - WEO-IMF
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Resultado Fiscal (26 PIB) - Fonte: BCB

Primario

GC EM EE Total JN Nominal
1985-1989 -0.40 0.10 1.00 0.70 n.d n.d
1990-1994 1.60 0.60 0.60 2.80 n.d n.d
1995-1998 0.30 -0.40 -0.10 -0.20 6.00 -6.20
1999-2002 1.90 0.60 0.80 3.30 7.30 -4.00
2003-2006 2.50 0.90 0.70 4.10 7.30 -3.20
2007 2.29 1.15 0.01 3.45 6.40 -2.95
2008 2.35 1.01 0.06 3.42 5.46 -2.04
2009 1.31 0.65 0.04 2.00 5.28 -3.28
2010 2.09 0.55 0.06 2.70 5.18 -2.48
2011 2.25 0.80 0.07 3.12 5.71 -2.59
2012 1.96 0.49 -0.06 2.39 4.86 -2.47
2013 1.55 0.34 -0.01 1.88 5.14 -3.26
2014 -0.4 -0.15 -0.08 -0.63 6.08 -6.71
2015 -1.98 0.16 -0.07 -1.89 8.50 -10.39
2016 -2.54 -0.04 0.04 -2.54 6.50 -9.04
2017 -1.80 0.10 0.00 -1.70 6.10 -7.80




DLSP - Governo Geral (% PIB) - Mensal - BCB (2001-12 - 2018-08)
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Brasil: Divida Bruta x Divida Liquida (% PIB) - Fonte: Bacen
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—Z> /'Obse tvacio: Indexadores da DLSP

——-—E_mx199”9 e 2002, nos momentos de forte depreciacao do Real,
2 DLSP ‘indexada ao ca&mbio superava 30% - iSSO elevou

~<consideravelmente a divida publica
~C® O Bacen vendia titulos com correcao cambial (oferecia hedge) para
evitar a demanda por moedas estrangeira no mercado spot.

= A partir de 2003 a composicao da DLSP fol sendo alterada:
» Menor participacao da divida interna indexada ao cambio;
» Troca de titulos pos-fixados por titulos prefixados;
* |[SSo aumenta a poténcia da politica monetaria.



Divida Mobiliaria Federal - Indexador (% do Total) - BCB - 1995/1 - 2018-12
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Indicadores Macroeconomicos - Médias por Periodo - 2003 - 2010

2003-2006 | 2007-2010 | 2003-2010
Taxa de Crescimento do PIB (% a.a.) 35 45 40
Inflagao - IPCA (% a.a.) 6.4 5.1 5.7
Taxa de Desemprego - IBGE (%) 10.9 8.0 9.5
FBKF (% do PIB - Precos Correntes) 17.0 19.3 18.2
Exportacoes de Bens (Crescimento % em USS Correntes) 2.9 10.0 163
Importaces de Bens (Crescimento % em USS Correntes) 17.9 18.8 18.3
Saldo da Balanca Comercial (USS bilhdes) 374 27.1 2.3
Saldo em Conta Corrente (USS bilhdes) 10.9 317 -10.4
Divida Externa Liquida/Exportacdes de Bens 1.4 0.1 0.7
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" |Consumo Total 4.10
Consumo do Governo 3.20
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Historico de Metas para a Inflagao no Brasil

Limites Inferiore  Inflagao Efetiva

i — - - et Superior (%) (P&C;o% aa)
1000 : 2 8-10 8,04
2000 Resolugdo 2.615 30/6/1000 ¢ 2 48 5,07
2001 4 2 28 787
2002 Resolugao 2.744 28/6/2000 35 2 1555 12,53
= Resolugdo 2,842 28/8/2001 325 2 ,25-5,25 B

Resolugo 2.872 27/8/2002 4 25 1565 2,30
i Resolugdo 2.072 27/8/2002 375 25 1,258,25

Resolug3o 3.108 25/8/2003 55 25 38 7,80
2005 Resohucao 3.108 25/8/2003 45 25 2.7 5 30
2006 Resolugio 3.210 30/6/2004 45 2 2585 314
2007 Resohug3o 3.201 2382005 45 2 2585 4,48
2008 Resohucdo 3.378 20/8/2008 45 2 2585 5,00
2009 Resolugo 3 483 28/8/2007 45 2 2585 4,31
2010 Resohucao 3.584 1/7/2008 45 2 2585 501

1) A carta aberta, de 21/01/2003, estabeleceu metas ajustadas de 8,5% para 2003 e de 5,5% para 2004.
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Q vaerno Lula: Pobreza e Equidade

//
s e

'Apartm da establllzac;ao da economia, no final da década de 1990,

il Wt

~_divemos um importante melhoria em diversos indicadores sociais.

| 4-Ba|xa Inflacao — contribuicao para uma taxa de crescimento um
- pouco maior, maior poténcia das politicas sociais e maior expansao
do crédito.

» Destaque para o Bolsa Familia, criado em 2004, que consistiu na
unificacao de 5 programas federais preexistentes: 1) Bolsa Escola, ii)
Bolsa Alimentacao, iil) Auxilio Gas, iv) Cartao Alimentacdo e
V) Erradicacao do Trabalho Infantil.

O Bolsa Familia tambem € Importante para a reducao das
desigualdades regionais.

Em 2010 o PBF atingia 12 milhdes de familias com um custo
aproximado de 0,5% do PIB. 0. 7

../’:/\ ) 7\ pr /-



= /? Q vaerno Lula: Pobreza e Equidade

_I) Mstanbla entre 0S mais ricos e 0s mais pobres reduziu-se entre
2004 € 2009 — a renda per capita dos 10% mais ricos aumentou
% 5% a.a e a renda per capita dos 10% mais pobres aumentou
. 68%aa.

\\2) O indice de Gini diminuiu de 0,57 para 0,52 entre 2001 e 20009.

3) O IDH do Brasil aumentou de 0,65 para 0,69 entre 2000 e 2010.
" [SSO corresponde a uma posicao 73, entre 169 paises.
» O IDH considera trés dimensoes: i) renda, ii) educacao e iii) saude.



--~-~ﬁ Gpvqrno Lula Politica Industrial e Longo Prazo

—

;—fi_ Pghuca mdustrlal vertical* com a escolha de “setores
7 e‘s’crateglcos gue deveriam ser incentivados: 1) semicondutores,
— ||) software, i) farmacos e medicamentos e iv) bens de capital.

-\‘

o " ESSGS setores nao se desenvolveram conforme o esperado.

~.

2) Plano de Aceleracao do Investimento: PAC | (Janeiro de 2007) e
PAC Il (marco de 2010).

» Tentativa de aumentar a taxa de crescimento através de
iInvestimentos do setor publico em infraestrutura.

» A taxa de investimento do setor publico pouco aumentou.

3) Nosso grau de abertura diminuiu a partir de 2003.

1_,\-\"*\ \_ﬂ
* Diretrizes de Politica Industrial, Tecnolégica e de Comércio Exterior. MDIG=2003.
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e ) Governo Lula: Politica Industrial e Longo Prazo

|eY educacional nao evoluu — o0 resultado do

/7(_,/_P_‘ISA/’(P/rogramme for International Student Assessment) denota esse
'“/ZZTfa}Q/%SO lugar entre 70 paises em 2015 (66° em matematica).

~'/ <
/\"ﬁé/ Brasil no PISA

/ \</’ .
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Exerciclos

Plano Real e Tripé Macroeconomico
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05 - QUE smgm

emmiagéo ao Plano Real e seus impactos sobre a economia, é

Z s’ b

oy QorretO\ aﬁ rmar gue.

Jﬁ)\A\utllizagao da Unidade Real de Valor (URV) como indexador de

\prei}gs e contratos visava a estimular a convergéncia de expectativas
dOS agentes econdbmicos com respeito a inflacao.

" Verdadelro a URV era um indexador formado pela média de trés indices de

precos e serviu para equilibrar os precos relativos antes da troca de moeda e
para estimular a convergéncia de expectativas inflacionarias.

1) Com a introducao da nova moeda o0 governo optou por uma politica
de cambio fixo como forma de garantir a estabilidade de precos. |

Falso: a taxa de cambio flutuou durante o inicio do Plano Real. Ap6s umé 4
breve periodo de flutuacdo o Banco Central passou a administrar a taxa\de\f,
cambio (mini bandas muito estreitas, que se assemelhavam a um/s<|ste/\ ——
de cambio fixo.) O YY

P\ X o
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ﬁ)ﬁ/lmtes« ﬁ)@ﬂos para a expansao da base monetaria quando da

asmetas fixadas estouraram trés vezes até serem abandonadas.
\*/A\KEdU(;aO da inflacao aumenta a demanda por moeda (remonetizacao).
»¢”E muito dificil prever a magnitude desse aumento.

,’//

{

3) Em comparacdo com 0 regime de bandas cambiais vigente até a
desvalorizacao de 1999, o estabelecimento do sistema de metas
inflacionarias aumentou a necessidade de se manter um volume elevado
de reservas.

Falso: o regime de metas para a inflacao fol adotado apos a erX|b|I|zac;ao
do regime de cambio. Com cambio flexivel, teoricamente, o Banco Centrdl

7N

precisa de um volume menor de reservas internacionais. )\ 7
@ &%
ARV 4
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—/ikyﬁj/ I%a/de/\gm//ajuste fiscal de carater permanente pode ser apontada
/:/_e_gmo um ﬁ/gs fragilidades da economia sob o Real.

’—..--"—'—

v /
Y, /

/\A/erdadeﬂ'o
ﬁ durante 0 primeiro mandato de FHC o deéficit nominal foi da ordem de
| \/62% a.a. em média.

@ Durante o periodo, a relacdo divida/PIB aumentou muito.




—\____:q

\G)ioram\estabeleC|das no inicio do Plano, metas restritivas de expansao
monetarla e de credito, que foram mantidas e sistematicamente

pérsegmdas NOS anos seguintes.
»Falso: as metas monetarias foram abandonadas trés meses apos o

lancamento do plano. Quanto as metas de expansao do credito, elas
nunca existiram.

1) houve sobrevalorizacao da taxa nominal de cambio nos meses Iniciais
de existéncia da nova moeda, conjugada a uma ampla abertura externa.
Isto teve efeito imediato sobre os precos ao consumidor dos bens

comercializaveis, contendo-se o impeto da inflacao. @ 4
Verdadeiro: abertura comercial combinada com valorizacao do ReaL_‘
ajudou a conter a inflacao atraves da pressao exercida sobre 03 | pr\ec;es/-

PNN 7
dos bens comercializaveis. _ aCLO'Y gt



\ﬂo cambio gerou uma piora na balanca comercial.

—/Xolefdad’elm/a BC foi superavitaria em 1994 (US$ 10,4 bi) e deficitaria
_sem;L995X/ US$ 3,5 bi). O déficit continuou a crescer, atingindo US$ 6,6
/ brem 1998

\g,)n aumento de reservas resultante do forte ingresso de capitais no
\InICIO do Plano nao gerou impacto sobre a divida publica.

d Falso. a entrada de capitais no inicio do plano, decorrente do diferencial
de juros, levou o Bacen a esterilizar esses recursos, elevando a divida
publica.

4) a “crise russa” e suas consequéencias modificaram o perfil da divida
mobiliaria federal, com o aumento da participacdo de titulos publicos~
pos-fixados. o 4
Verdadeiro: o temor de uma desvalorizacao do real e seu impacto sobrea

taxa de inflacao fez com que o0s agentes econOmicos passassem\a,,
demandar mais titulos com correcdo cambial e mais titulos pos- s/.\ 7/
N\ de



," Zﬁﬂ@ QUEST@QW:;

-"—fEm relagao a fase | do Plano Real, que se estendeu de julho de 1994

o c— ) w—

—-~~a1ane|ro de 1999, é correto afirmar que:

\Q) o Plano Real foi bem sucedido no combate a Inflacao, que era de 45%
~ao mes em junho de 1994 e chegou a 1,7% ao ano, em 1998.

»¢ Verdadeiro

1) as crises do México, da Asia e da RUssia obrigaram o governo a
elevar a taxa de juros para evitar a fuga de capitais, deprimindo a
demanda interna.

Verdadeiro

2) a politica econOmica contribuiu para a reducido da taxa de
desemprego aberto.

Falso: a taxa de desemprego nao aumentou até 1995. A partir da'i\/,\f@::
taxa de desemprego aumentou em todos os anos do Plano Redl>@s /.

—
PR .\ O



\(/:lal combinada com a sobrevalorizacao da taxa de
-~ C ;_;_;/ /\/FIDUIU para a geracao de elevados superavits na balanca
/NCQIHQ[‘CIa]L

/\/A Fa\so\" apds o superavit comercial de 1994, nos anos seguintes a
\ ﬁalan(;a comercial apresentou déficit durante todo o periodo do Plano

" Réal (94 — 98).

4) ocorreu uma deterioracao dos indicadores de endividamento, tanto o
externo como o publico.

Verdadeiro:

= durante o periodo o Brasil apresentou déficits em conta corrente,
aumentando assim o passivo externo liquido. .

= Durante o periodo o Brasil apresentou déficits nominais da ordem de
6,2% a.a. (média do periodo 95-98), aumentando assim a DLSP
Como a taxa de crescimento do PIB fol inferior a 6,2% a.a.g(g
media), a relacao divida/PIB tambéem aumentou. 4




J?%LAfeSpelto/dos planos de combate a inflacdo adotados entre 1986 e
1994, é correto afirmar:

O) a ‘abertura financeira de 1992 auxiliou o Plano Real, ao permitir a
" aturhulagao de reservas e ao promover a gradual desvalorizacao da
”'moeda nacional antes do plano de estabilizacao.

Verdadeiro: a maior abertura financeira permitiu um crescimento das
reservas internacionais, fator fundamental para o periodo em que a taxa
de cambio foi administrada pelo Banco Central.
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Mléno;l_aeab postergou crises cambiais gue prejudicaram outros

// ~ programas de estabilizacdo ao definir uma taxa de cambio compativel
é_@fn‘superawts comerciais.

\

\-J;aTso apos um breve periodo de flutuagao, onde o real se valorizou
g \/nbmlnalmente a taxa nominal de cambio fol administrada durante
¢ quase todo o plano, mantendo o cAmbio real valorizado. Com isso, a

balanca comercial, assim como a conta corrente, apresentaram
deterioracao durante o periodo.




'iZDW:QUTESm 11

?eJDepels\de varias tentativas fracassadas, implementou-se, no governo

~“ltamar Franco, um plano de estabilizacao bem sucedido. No que se
Lefére ao Plano Real, pode-se afirmar que:

\O) havia a Intencao Inicial de fixar limites para a expansao da oferta da
~“nova moeda, o Real, gue acabaram nao sendo cumpridos,

Verdadeiro: a terceira fase do Plano Real foi iniciada com a fixacao de

metas monetarias, que foram descumpridas e, apds trés meses,
abandonadas.

1) enfrentou a dimensao inercial da inflacao por intermédio da criacao
da URV — que se constituiu numa espécie de superindexador;

Verdadeiro



B2 ey 1 A AP
Juntam: nie \(;b@\a abertura comercial, a politica cambial adotada a
md&cn@g\éo o Real foi decisiva no combate a inflagao;
7 /_/’Vérd"adelro a liquidez internacional no inicio do plano (e no momento
/\—-/\anterlor a sua Iimplementacao) permitiu o acumulo de reservas
7> mternaClonals gue foram importantes para garantir a estratégia da ancora

< ¢ camblal fundamental para o sucesso do plano.

é) da mesma forma que na época do Plano Cruzado, a estratégia de
combate a inflacao do Plano Real ndo pode contar com liquidez nos
mercados financeiros internacionalis;

Falso: por ocasiao do Plano Cruzado, os mercados internacionais ainda

viviam sob um ambiente de restricdo de recursos para a América Latina '
gue se seguiu a moratoria Mexicana de 1982. A partir de 1990, com a .
adesdo ao Plano Brady, pelos paises latino-americanos, houve retorn/o, >
dos fluxos de capitais para a regiao. O Brasil aderiu em 1994, Q/)que‘*

P N /
contribuiu para o ingresso de recursos. PR /\/>\
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v "Eﬁzaga&&a?ﬁblal e a conseguente queda das exportacoes f0| 0
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-'~—~—e~c~0rreto aflrmar
\D) As aberturas comercial e financeira, as privatizacoes, a apreciacao
ﬂarﬁblal e a adocao de elevadas taxas de juros reais foram pecas-chave

v ha condugao do Plano Real. Verdadeiro
- = O sucesso da ancora cambial pressupde maior abertura comercial e

financeira.
= Ameédia da Selic no periodo foi de 21%.
= Quanto as privatizacOes, € questionavel a sua contribuicdo para a

establilizacao.
1) A utillizacao da moeda indexada no Plano Cruzado tinha como <

objetivo combater a inflacao inercial. . o Y
&
Falso: o Plano Cruzado nao fez uso da moeda indexada. PR X %



\/
J—gjfﬁiﬁlarm Rea}\@eos efeitos da crise do México, possibilitou periodo

—/Qféﬁlte/S{iHﬂQn\tO 'do nivel da atividade econdmica causado, dentre outros
—motivos, pelo incentivo ao consumo decorrente da queda da taxa

a“.\

Wlnal\de juros das aplicacoes financeiras, principalmente dos
pequenos poupadores.

Nerdadeiro: a taxa de crescimento comecou a ser reduzida de maneira

\S|gn|f|cat|va apos a crise asiatica, onde a combinacao de elevadas taxas de
juros e cambio apreciado se fez sentir.

3) A execucao do Plano Bresser, quando da adocao do congelamento,
foil facilitada pela existéncia de simetria entre os precos relativos.
Falso: essa fol uma caracteristica do Plano Real.

4) Ao contrario da decada de 1980, uma condicao externa favoravel ao

sucesso do Plano Real foi a facilidade de tomar financiamento no$§ -
mercados internacionalis. o &2

Verdadeiro: questao ja discutida anteriormente. XS



_ A#espeﬂo/dos planos de estabilizac&o inflacionaria a partir de 1986, &
7 ,ﬁgorretO\aﬂrmar gue:

-~ 0)todos os planos de estabilizacdo que recorreram ao congelamento de
~recos procuraram fixar a taxa de cambio nominal, mas foram
. {prejudicados pela escassez de financiamento externo voluntario.

y v

Falso: durante o Plano Bresser foram realizadas minidesvalorizacoes
cambiais e durante o Plano Collor a taxa de cambio foi flutuante.

1) o aumento da demanda Iinterna durante o Plano Cruzado reduziu
excedentes exportaveis na industria de transformacao (sobretudo em
alguns ramos de insumos intermediarios), o que contribuiu para diminuir’
0 saldo da balanca comercial e dificultou o uso da taxa de cambio para

controlar a inflacao. o 4
Verdadeiro: a combinacao de cambio valorizado e aquemmento \da_,.
demanda reduziu o saldo comercial. oS %"

PR .\ O
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ﬁﬁgkande en{ra@aﬁé capitais externos em 1994 fol essencial para a
~politica eamblaT/ usada pelo Plano Real como instrumento anti-

“inflacionario, embora provocasse expansdo dos meios de pagamento.

—~~\

N_Z\]El‘dékdewo (falso): a entrada de capitais foi, em grande parte, esterilizada,
- tendo impacto dobre a divida publica e ndo sobre os meios de pagamento.

}\3) 0 recurso ao congelamento de precos modificava os precos relativos e
Induzia pressoes para remarcacoes de precos que, uma vez liberadas,
Inviabilizavam o controle da inflacao.

Verdadeiro: perfeita.

4) depois de 1994, o equilibrio da conta de transacbes correntes .
sustentou a politica cambial do Plano Real até 1999, apesar das fugas
de capital que a ameacaram em 1995 e 1997, depois das crises cambiais’ -

A

do México e da Asia. P XL 7
Falso: a conta corrente se deteriorou durante todo o penodo PR_X /\ /s

o/
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j'%_; ‘Sobre’ 0\3 planos de combate a inflagao das décadas de 1980 e
1990 pode-se afirmar:

6)a estratégia recessiva para combater a inflacdo nos primeiros anos
«a década de 1980 contou tanto com politicas monetarias como
" fiscais restritivas.

Verdadeiro

1) os Planos Collor, Cruzado e Verao tiveram como medidas comuns
0 congelamento de precos, mas nao a reforma monetaria.

Falso: em todos os planos citados, houve a troca do padrao
monetario.



AT B A X\
,aJdRX//nQ Pia?@?«*eal fol utilizada como reserva de valor.

i Falso aURV funcionava como unidade de conta.

_.—_’_/‘—‘_"'

—~~\

~\3) 0s_planos anteriores ao Plano Real ndo tiveram éxito duradouro
dedeo entre outras razoes, a distorcao dos precos relativos e a falta de
Thanuamento estrangeiro da divida externa.

Verdadeiro: principalmente em razao da distorcao dos precos
relativos.

4) a apreciacao cambial fol fundamental para o sucesso do Plano Real,
mas a deterioracao resultante da conta de transacOes correntes
contribuiu para o ataque especulativo contra o Real, no final de 1998.

Verdadeiro






g OBrasH e a Crise Financeira de 2008

-—~rA cnse do subprlme provocou a pior recessao mundial desde a
—~--—23~guerra mundial - ela fol Intensa, mas se dissipou mais

rapldamente do que era imaginado inicialmente.

~“= Afaxa de crescimento da economia mundial anualizada em 2008-4

"¢ foide -5,7% e em 2009-1 foi de -6,3%.

A trajetéria é a mesma para 0S emergentes (com uma
desaceleracao, um pouco mais suave).

= O PIB mundial encolheu 0,15% em 2009, cresceu 5,39% em 2010 e
3,95% a.a. entre 2010 e 2015.

* O PIB Brasileiro encolheu 0,13% em 2009 (numero ja revisado).

= A politica anticiclica (expansao fiscal e reducao da taxa de juros) le ,

Importante para amenizar a queda do PIB, gque se recupemu
rapidamente, crescendo 7,5% em 2010. 8 f\\,- N
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_J;_Q/? OBrasH e a Crise Financeira de 2008

ﬂﬂp,artn: de 2010 (notadamente a partir de 2012), a insisténcia em
7 estrmular a economia através das politicas fiscal e monetaria
(demanda) sem a contrapartida da expansao do produto potencial,
~“acabou gerando uma série de desequilibrios macroeconémicos.
"= Elevado déficit fiscal.
» Elevacao da taxa de inflacao.
» Elevado déficit em conta corrente (excesso de absorcao).

*Principal Consequéncia — maior recessdao do Brasil,
considerando toda nossa série historica para o PIB.

» Crescimento de 0,51% em 2014, -3,55% em 2015 e expectativa
(junho de 2016) de -3,86% para 2016 e 0,5% em 2017 (as taxas de<
crescimento foram -3,3% e 1,1% em 2016 e 2017 respectlvamenté) L

= Hiato do PIB em 2016-4 - -5,7%. 2090
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-~ &7 0 Governo Dilma

>
— &5 \

L= N

gy’ G

:énf;[ede\jéneiro de 2011 Dilma Rousseff assume a presidéncia.

e i e

= Uma frase de Dilma, de novembro de 2005, quando ela ocupava a
~4<chefia'da Casa Civil, € exemplar para mostrar o que estaria por vir.

"= Na discussdo sobre a proposta de Palocci e Paulo Bernardo, com o
apoio de Delfim Netto, de zerar o déficit publico, Dilma declarou gue
tratava-se de “...uma proposta rudimentar...”, pois “gasto é vida”...

» Certamente essa ideia estd por trds da nova matriz
macroeconomica, politica econOmica oficializada através de um
documento publicado pelo Ministéerio da Fazenda em dezembro de
2012, intitulado “Economia Brasileira em Perspectiva’. -
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L IR X "0 Governo Dilma

-j:-Mesma Ebm 0s dados apontando para a guase Inexisténcia de
—- _:Eap\a?cidade ociosa, baixo crescimento do produto potencial,
mflac;ao pressionada, e salarios crescendo acima da
produtmdade a NMM consistia em tentar estimular o crescimento

" via aumentos da demanda:

»Reducao (“na marra”) da taxa basica de juros e expansao
desordenada do credito publico.

» Desvalorizacao forcada da taxa de cambio.
= Aumento da despesa publica (reversao do resultado primario).

» Reducdo dos custos de producdo, de forma discricionaria, via
desoneragOes fiscais, reducao do preco da energia elétrica, e
combustiveis. X G



S QRessUrglmento do Problema Fiscal

Supérestlmagao sistematica do crescimento do PIB foi gerando
~~ -um> ‘descredito nas projecoes fiscais apresentadas pelos
4 Mlnlsterlos da Fazenda e do Planejamento.

- O governo passou a descontar da meta de superavit uma serie
de investimentos e superestimar a taxa de crescimento do PIB
(arrecadacao), o que fazia da meta primaria uma ficcao
estatistica.

= As autoridades apelaram para a chamada “contabilidade
criativa”, gerando valores questionaveis de receita a partir de
triangulacdes contabels utilizando as empresas estatais.
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S QRessUrglmento do Problema Fiscal

?:Diversas despesas soclals passaram a ser financiadas, de forma
‘ —S|stemat|ca pelos bancos publicos, nao impactando sobre a
-; BLSP assim como outras eram lancadas no SIAFI (Sistema
Integrado de Administracao Financeira do Governo Federal) apenas

apos o fechamento do més/ano (“pedaladas”).

= Creditos suplementares foram abertos por decreto, sem
compatibilidade com a meta fiscal aprovada pelo congresso.

= Houve uma “tentativa” de reverter essas praticas a partir de
2015, com a nomeacao de Joaquim Levy para o Ministério da_
Fazenda. 9
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274 \Algumas Conclusoes

.. — / 2 _—
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_4 Gsproblemas do Governo Dilma Rousseff foram de certo modo
j_——~60ﬁsequen0|a da heranca de questoes inconclusas nao abordadas
dewdamente na gestao de Governo anterior.
“Como as deficiéncias da infraestrutura ou a insuficiéncia de
NOSSOo sistema educacional.

p———
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= A essas questdes se somaram, porém, outros erros que afetaram
0S setores de energia e petroleo.
» Falta de clareza das regras, incluindo controles de precos no setor
de energia - Quase tivemos um racionamento de energia elétrica.
= Falta de investimentos no setor de petrdleo: 1) politica de
contetido nacional, i) decisOes estrategicas de investimento no<
setor (participacdo da Petrobras) e iii) politica de pre(;os vda
Petrobras. oS @
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7 g \Algumas Conclusoes
:iPLBReaT X PIB Potencial

e i e

w1993 a 1997: o crescimento se deu basicamente via demanda,
_ &.<com a oferta ficando defasada.

& :
-y

= 1998 a 2003: o dinamismo ainda menor da economia, huma época
- decrise, levou a criacdo de uma ociosidade significativa.

= A partir de 2004, essa relacao se Iinverteu e, mesmo que O
crescimento do produto potencial tenha se expandido, ele o faz
abaixo do crescimento do PIB, com a capacidade ociosa sendo
reduzida.

= Nos ultimos anos da série, o crescimento do produto potencial .
voltou a diminuir, mas como o do PIB desacelerou mais ainda; \a~
capacidade ociosa aumentou um pouco. S 47



~~  _ ~Algumas Conclusbes

Contribui¢oes Para o Crescimento do PIB Potencial e Varia¢ao do PIB Real
Médias Por Periodo (% a.a.)

Contribuicao Para o PIB Potencial

Periodo Capital Trabalho PTF PIB Potencial| PIB Real
1993 - 1997 0.9 0.6 1.1 2.6 4.1
1998 - 2003 0.8 1.3 0.4 2.5 1.8
2004 - 2008 0.9 1.7 1.3 \ 3.9 4.8{
2009 - 2015 1.5 0.9 0.1 2.5 1.7

Fonte: Souza Junior, J.R. - IPEA
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|Valor em Bolsa da Petrobras e da Eletrobras (Fim de Periodo)
(Bilhoes de RS - Precos constantes de dezembro de 2015)

Petrobras Eletrobras

2006 391 49
2007 705 44
2008 347 45
2009 516 60
2010 533 37
2011 384 35
2012 317 12
2013 252 11
2014 141 9

2015 101 9

Fonte: Bloomberg
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-~ Algumas Conclusées
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> AdiClohaImente a ma gestao fiscal e monetéaria. A capacidade
;_.—JACLQsa jA se mostrava praticamente esgotada no inicio do governo
- (o<indice de utlizacdo da capacidade instalada da FGV ja
< \\ ‘ultrapassava 85% no inicio do governo). Mesmo assim:
» "Estimulos fiscais (maiores gastos) e desoneracdoes aumentaram
consideravelmente o deficit fiscal.
= As taxas de juros foram reduzidas mesmo com a Iinflacao
pressionada.

= Em 2015:
» Inflacao = 10,67%
= Déficit Publico = 10,39% do PIB
= Crescimento =-3,6% 4
= O resultado em Conta Corrente do BP também se deteno\rou
significativamente ja em 2014 (déficit de US$ 104 bllhoe;\ ~ y- /.

A
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Algumas Conclusoes

__—~-_A taxa de desemprego ainda continuou a diminuir até 2014, mesmo
~—~ ctom uma taxa bem menor de crescimento da populacdo ocupada,
“pois a taxa de crescimento da PEA diminuiu consideravelmente.

@ Adicionalmente: a taxa de desemprego é uma variavel que demora a
responder ao comportamento do nivel de atividade econdmica.

* Tudo Isso acabou piorado pe
Executivo com o Legislativo.

Mercado de Trabalho
Taxas de Crescimento Médias (% a.a.)
Periodo PIA PEA Populagao Ocupada PIB Produto por Trabalhador
2004 - 2010 1.1 1.71 2.62 4.4] 1.80
2011- 2015 1.19 0.0 |4 0.68 |+ 0.98 0.30

0 relacionamento conturb__ad\of‘*d_o:
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Dados

Historico de Metas para a Inflagdo no Brasil
Ano Norma Data Meta (%) Banda (P.P.) Limites (%) | Inflagdo - IPCA (% a.a.)
1999 | Resolucdo 2.615 30/06/1999 8 2 6-10 8,94
2000 6 2 4-8 5,97
2001 4 2 2-6 1,67
2002 | Resolucdo 2.744 28/06/2000 3,5 2 15-55 12,53
2003* | Resolucdo2.842 |  28/06/2001 3,25 2 1,25-5,25
Resolucdo 2.972 |  27/06/2002 4 2,5 1,5-6,5 9,30
2004* | Resolucdo 2.972 27/06/2002 3,75 2,5 1,25- 6,25
Resolucdo 3.108 |  25/06/2003 5,5 25 3-8 760
2005 | Resolucdo3.108 |  25/06/2003 4,5 25 2-7 5,69
* A Carta Aberta, de 21/1/2003, estabeleceu metas ajustadas de 8,5% para 2003 e de 5,5% para 2004.




Historico de Metas para a Inflagao no Brasil

Ano Norma Data Meta (%) Banda (P.P.) Limites (%) | Inflagao - IPCA (% a.a.)
2006 | Resolucdn3.210 |  30/06/2004 4,5 2,0 2,5-6,5 3,14
2007 | Resolucdn3.291 |  23/06/2005 4,5 2,0 2,5-6,5 4,46
2008 | Resolucao 3.378 29/06/2006 45 2,0 2,5-6,5 5,90
2009 | Resolugdo 3.463 26/06/2007 45 2,0 2,5-6,5 431
2010 | Resolucdo3.584 |  01/07/2008 4,5 2,0 2,5-6,5 5,91
2011 | Resolucdo3.748 |  30/06/2009 4,5 2,0 2,5-6,5 6,50
2012 | Resolucdo3.880 |  22/06/2010 4,5 2,0 2,5-6,5 5,84
2013 | Resolucdn3.991 |  30/06/2011 4,5 2,0 2,5-6,5 5,91
2014 | Resolucdo4.095 |  28/06/2012 4,5 2,0 2,5-6,5 6,41
2015 | Resolucdo4.237 |  28/06/2013 4,5 2,0 2,5-6,5 10,67
2016 | Resolucdo 4.345 25/06/2014 45 2,0 2,5-6,5 6,29
2017 | Resolucdo 4.419 25/06/2015 45 15 3-6 2,95
2018 | Resolucao 4.499 30/06/2016 45 15 3-6 3,75




Credibilidade do Bacen - Index
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Qual o tamanho da recessao ?
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Indicadores Macroeconomicos

2011-2014| 2015 [ 2011-2015

Taxa de Crescimento do PIB (% a.a.) 2.2 3.6 1.1

Inflagdo - IPCA (% a.a.) 6.2 10.7 1.1

Taxa de Desemprego - IBGE (%) 5.4 6.8 5.7

FBKF (% do PIB - Pregos Correntes) 20.6 18.2 20.1
ExportacGes de Bens (Crescimento % em USS Correntes) 2.1 -15.2 1.1
ImportacGes de Bens (Crescimento % em USS Correntes) 6.0 -25.3 1.2
Saldo da Balanca Comercial (USS bilhdes) 9.7 17.7 113
Saldo em Conta Corrente (USS bilhdes) -82.5 -58.9 -71.8
Divida Externa Liquida/Exportaces de Bens 0.2 0.2 0.2
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Taxa's de Crescimento do PIB

Variavel 2011-2014] 2015 2016 2017
Consumo Total 2.90 -3.30 -2.92 0.82

Consumo do Governo 1.80 -1.10 0.21 -0.87
~ Consumo das Familias 3.30 -4.00 -3.82 1.40
FBKF 2.10 -14.10 -12.13 -2.49
Exportacoes 1.60 6.10 0.86 5.24
Importacoes 4.00 -14.30 -10.34 4.99
PIB 2.20 355 | -331 1.06
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Taxa de Crescimento da Economia Mundial

m
00
o))
m
o
<l'
Q LN
J m o
N —
i
l\
00
N
N
m
~
™
| | I

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

7.89

6.97
7.19

5.39
5.57
5.74

4.28
4.90
4.57

4.79
4.55

3.60

-0.11 1

B PIB - Variagao % - Mundo M P|B - Variacao % - Paises Emergentes



Resultado Fiscal (26 PIB) - Fonte: BCB

Primario

I GC EM EE Total JN Nominal

1985-1989 | -0.40 0.10 1.00 0.70 n.d n.d

- 1990-1994 1.60 0.60 0.60 2.80 n.d n.d

1995-1998 0.30 -0.40 -0.10 -0.20 6.00 -6.20

'1999-2002 1.90 0.60 0.80 3.30 7.30 -4.00

'2003-2006 2.50 0.90 0.70 4.10 7.30 -3.20
2007 2.29 1.15 0.01 3.45 6.40 -2.95
2008 2.35 1.01 0.06 3.42 5.46 -2.04
2009 1.31 0.65 0.04 2.00 5.28 -3.28
2010 2.09 0.55 0.06 2.70 5.18 -2.48
2011 2.25 0.80 0.07 3.12 5.71 -2.59
2012 1.96 0.49 -0.06 2.39 4.86 -2.47
2013 1.55 0.34 -0.01 1.88 5.14 -3.26 _
2014 0.4 -0.15 -0.08 -0.63 6.08 -6.71
2015 -1.98 0.16 -0.07 -1.89 8.50 -10.39
2016 -2.54 -0.04 0.04 -2.54 6.50 - -9.04
2017 -1.80 0.10 0.00 -1.70 6.10-" L -7.80"




DLSP - Governo Geral (% PIB) - Mensal - BCB (2001-12 - 2018-08)
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Brasil: Divida Bruta x Divida Liquida (% PIB) - Fonte: Bacen
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— As Politicas Sociais do Governo Dilma

> —
i e

E’PIé@ﬁé-B{és’il Sem Miséria (BSM) — tentativa de superar a extrema
_~_pobreza; que envolvia: 1) garantia de renda, I1) inclusao produtiva e
~iii)/acesso a servigos publicos.

.

““w=Para atender a parcela mais vulneravel (criancas de zero a seis anos), foi
"¢ lancado o “Brasil Carinhoso” — maior nimero de vagas em creches e
ampliacao da distribuicao de vitamina A e medicamentos para asma.

» Pronatec (Programa Nacional de Acesso ao Ensino Tecnico e
Emprego) — Ensino técnico e qualificacao profissional.

* Incluséo de 700 mil familias no programa “Minha Casa Minha Vida”.

= Ampliacao do FIES (Fundo de Financiamento Estudantil).

= Adicionalmente: “Agua Para Todos”, “Luz Para Todos” e “Ciéncia
Sem Fronteiras” PR X %

e -.:/\\ " \ pr /-



>4~/%/A5Pohncas ‘Sociais do Governo Dilma

?—LEmgTande medida os programas foram mal desenhados.

e O G —

o Boa parte deles sofreu descontinuidade (2014-2015) com cortes
-4 severos de verbas.
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Exerciclos

Miscelanea e Atualidades
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= Durante aﬁecada de 1990, varlas medldas de |mpacto contribuiram para

_—__./————"

fPIB\ emprego e inflacao. Pode-se assinalar como verdadeiro:

—

"[,,\O{.C\)S\g‘astOS com Pesquisa e Desenvolvimento (P & D) cresceram, em porcentagem
, {do PIB, no inicio da década de 1990, em parte como resultado da Politica Industrial e
" de Comércio Exterior (PICE).
Verdadeiro: a PICE teve um impacto positivo sobre os gastos em P&D, no inicio da
década de 90, que passaram de 0,5% do PIB em 1989 para 1,3% do PIB em 1994,

1) O Governo Itamar Franco suspendeu o programa de privatizacoes que tlnha
iniciado no Governo Collor. |
Falso: houve continuidade do processo, com a privatizacao de |mportantes\'

IndUstrias, com destaque para o setor siderurgico. 4



,Z)iDenfre és meaﬁasj}é comeércio exterior da primeira metade da década de
_E%/pmde sé\cﬂar a adocao de politica tarifaria com aliguotas crescentes, em
: ﬁoarl;e_para sdbstltuw 0 controle quantitativo de importacoes, que praticamente
Toracrandonado

7 Falso" 0 controle quantitativo foi abandonado, mas as tarifas de importacoes foram
>9 debrescentes

23) A d|V|da externa bruta cresceu ao longo da decada de 1990, ao mesmo
tempo em que as reservas internacionais mantiveram tendéncia estagnada ou
declinante.

Falso: as reservas internacionais cresceram até 1996 e a divida externa cresceu até 1999.
4) Uma das consequéncias do Plano Real, verificavel a partir de 1994 e nos

anos imediatamente posteriores, fol 0 crescimento maior das exportacoes
relativamente ao das importagcoes, melhorando o desempenho da balanca <

comercial. @ 4
Falso: como vimos, houve uma deterioracao do saldo comercial e do saldo gm cﬁnia
corrente até 1998. AN Mg

PR .\ O



'—-~~|mplamtagao pode se afirmar:
0) A gueda da inflagio nos anos posteriores ao Plano deveu-se mais a queda
-$dg'f,|3regos'dos bens comercializaveis do que a dos bens nao comercializaveis.

<7 Verdadeiro: a valorizagdo cambial contribuiu para o aumento do preco dos nio
comercializaveis relativamente aos comercializaveis.

1) A relacao cambio/salarios cresceu na primeira metade da década de 1990 e
depois registrou uma tendéncia a estabilidade nos anos finais da mesma
década.

Falso: apds o Plano Real houve uma queda continua na relacdo cambio/salarios.



A o e << \al
'ﬁ)ﬁ Sls{efma dg/metas inflacionarias, adotado logo apds o Plano Real,

~baseou-s 5e e,m experiéncias anteriores de paises como Franca, Australia e

_-— ___/,__ pu—

~;;.“Faclso. "Nova Zelandia, Australia e Reino Unido (Argentina jamais utilizou o
4@ ssistema de metas para a inflagao).

23) A reduc;éio da inflacao propiciou taxas de crescimento do PIB sempre
superiores a 1% ao ano entre 1995 e 1998.

Falso: a taxa de crescimento em 1998 foi 0,15%.

4) O saldo das transacOes correntes entre 1994 e 1998 foi sempre
negativo.

Verdadelro. o4
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IQ)”houvé’ﬁreduc;éo do percentual de
4990, embora o nimero de pobres ten

>V Falso: além da queda do percentual de

— \,"/)‘ 2 . . . e 2 "
obre-a economia brasileira nas ultimas duas decadas, pode-se afirmar:

pobres na populacdo na década de
na aumentado entre 1990 e 1999.

pobres, houve queda do numero absoluto

(58,1 milhoes em 1990 contra 56,2 milhGes em 1999).

1) O Programa de Aceleracao do Crescimento ( PAC) definiu como objetivo
central a expansao dos investimentos em infraestrutura.

Verdadeilro.
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A &
~2~)/N0qu|nquem0 p&terlor a sua adocao, o Plano Real contribuiu para a
--'~e|1m1rrmgao d@ def|C|t nas transacoes correntes do balanco de pagamentos.

e e s S

~~—-Falso como vimos, nossa CC apresentou sucessivos déficits ate 1998.

e’

3) a carga tributaria bruta em relacao ao PIB manteve-se relativamente
" estavel nos primeiros anos apos a adocao do Plano Real, mas comecou a
»erescer no final da década de 1990, tendéncia esta que se manteve nos
primeiros cinco anos do século XXI.

Falso: cresceu durante todo o periodo.

4) o tipo de planejamento adotado na ultima decada privilegia aspectos de
longo prazo, sem metas especificas para o curto e o medio prazos.

Falso. a



~4) 2017 <QUESTAO 11

= -§Qﬁne_as politicas econdmicas adotadas a partir de 2003 até o primeiro
‘“—Govemo Dilma Rousseff, no que concerne a relacao setor publico e
economla podemos dizer:

O) Algumas Iniciativas do Governo Federal, como descontar da meta do

»’superavit primario os gastos do Projeto Piloto de Investimentos e do calculo
das Necessidades de Financiamento do Setor Publico os resultados da
Eletrobras e da Petrobras, caracterizaram uma flexibilizacao das normas
fiscais herdadas do Governo Cardoso. V — foi feito ja em 2007

1) A elevacao do superavit primario no inicio do Governo Lula se
relacionava com a elevacao dos juros pagos pelo governo e o objetivo de
politica econdmica de controle do crescimento do endividamento publico em <

porcentagem do PIB. X
V — Os superavits primarios entre 2003-2006 foram de 4,1% do PLB c\orﬁlraf

3,3 % do PIB no periodo anterior. P X X X &

4. 4 Y
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~4) 2017 - QUESTAO 11
L'L?l;iQ—S;_ac\l\_eﬁios da ideila de que uma contracao fiscal poderia ser
_expansionista no que concerne a elevagao do crescimento do PIB tiveram
““sllas expectativas confirmadas pela aceleracdo do crescimento de 2003
~frente ao de 2002. F ?

<0 superavit primario aumentou e a taxa de crescimento em 2003 superou a de 2002.

3) Promulgada em 2000, a Lei de Responsabilidade Fiscal impds as
unidades subnacionais tetos bem definidos de endividamento, que
estabeleceram limites a capacidade de tais entes em fazerem uma politica
autonoma de investimento. V

4) A extincao das agéncias de regulacao setorial criadas nos anos 1990,

substituidas no Governo Lula por novos 6rgdos de fomento estatais, marcau -

o

uma mudan(;a estatizante |mportante D7

F — As agéncias reguladoras foram mantidas, mas perderam poder de. deusao
_a¥ X v

p—

4 -
—
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P Lespelt”oda evolucdo do mercado de trabalho e do emprego na histéria

-——————/—’_""A

_\QQonomlcia do Brasil, podemos dizer:

___/_.———//
>

R

~~~;-__()) Em Comparac;ao com a década de 1990, a década de 2000 apresentou
~-4uma importante mudanca em termos de mercado de trabalho: enquanto na
\\década de 1990 o crescimento do emprego esteve relacionado ao trabalho
por conta propria e sem carteira, na decada de 2000 ocorreu uma forte
formalizacao do mercado de trabalho. VV — Conforme vimos

1) O aumento do salario minimo entre 2004 e 2008 teve um impacto
importante num fendmeno retratado pelas estatisticas brasileiras mais
abrangentes sobre distribuicao de renda: entre 2004 e 2008 verificou-se
crescimento econOmico com desconcentracao de renda entre 0S

trabalhadores.
V — Conforme vimos, a taxa de crescimento fol maior que a do permcLo

anterior e a distribuicao de renda melhorou. oS % i
PR\ \ -~

_—



"’“T/Dnﬂderando se a economia brasileira nos ultimos vinte anos, pode-se
‘*—aﬁmﬂrar

ﬁ) No perlodo entre 2004 e 2008, juntamente com taxas positivas de
“crescimento do PIB, registrou-se elevacdo do nivel de rendimentos em
o praticamente todos os estratos de renda, mas nos estratos inferiores o
crescimento se deu de forma mais rapida. \/ — Conforme vimos

1) Nos anos imediatamente anteriores a crise de 2008, a economia

brasileira ja dava sinais de desaceleracdo, com taxas de crescimento do
PIB inferiores a 3%.

F — a taxa de crescimento em 2008 foi de 5,09%. Provavelmente seria superior a
6% se nao fosse o desempenho do quarto trimestre em 2008.



/—%j"‘*f‘d ®/ soberano” formado pelo pails resultou, sobretudo, do
J\cxescm’re(pzo dos royalties das exportacOoes de produtos intensivos em

ﬂ?abvalho F

74
S/ <, &

y =

/- Pt

\/O FUndo Soberano do Brasil (FSB) foi criado pela lei 11.887 de 24 de
"¢ dezembro de 2008 e esta vinculado ao Ministério da Fazenda.

= Suas funcoes oficiais sao fazer investimentos no Brasil e no exterior, formar
poupanca publica, combater os efeitos de eventuais crises econdmicas e
auxiliar nos projetos de interesse estratégico do Pais no exterior.

= A época de sua criagdo, 0 ministro da Fazenda, Guido Mantega, indicou que 4
seu principal objetivo seria prover recursos para o Brasil num momento d;\
turbuléncia econdmica (o que € chamado de medida anticiclica).
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" B}GS—crﬁLcos do processo de “desindustrializacao precoce” da economia
\bras“lelra tomam como parametro para justificar tal precocidade a

"ﬂ)ncehtra(;ao C

e renda do pais, em comparacdo com a dos paises

~desenvolvidos quando do inicio da queda da participacdo da indUstria na

»composicao do

P|B.

F — o principal motivo seria a apreciacao da taxa de cambio.

4) Gracas a rap

iIda recuperacao das exportacoes depois da desvalorizacao

cambial de 1999, o governo brasileiro sO precisou recorrer ao FMI para
cobrir necessidades de financiamento externo em 1999.

F — 1) o Brasil recorreu ao FMI ainda em 1998 e Ii) as exportacoes

demoraram a se recuperar apos a desvalorizacao de janeiro de 1999. L 5



AQ 14 — 2018

.--f__SOBFE’O eomp(\)ftamento do mercado de trabalho e a politica de emprego

7 ,de~salar|05 podemos dizer que:

~-:\Q) erreu uma elevacao da taxa de desemprego entre 1994 e 2002,
~-gendo que tal comportamento se deveu ao mau desempenho do mercado

de trabalho no primeiro Governo FHC (1995-1998).
"V — Conforme vimos 0 aumento ocorreu, fundamentalmente, durante o primeiro

mandato de FHC (entre 1997 e 1998)

1) Primeiro Governo Dilma Rousseff (2011 — 2014), ocorreu um movimento
de reducao da taxa de crescimento da Populacao Ocupada em relacao ao
segundo Governo Lula (2007-2010), mas tambéem da Populacdo~”
Economicamente Ativa (PEA), uma combinagao que permite entender o

comportamento de reducao do desemprego no Governo Roussefft. '\ g
V - A taxa de crescimento da PO diminuiu, mas a taxa de crescimento da PEA
permitiu que a taxa de desemprego diminuisse atée 2014. PR _X g7
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~7) QUESTAO 14 - 2018
""Z)’Msafdié um forte crescimento do emprego entre 1968 e 1973, os

"“S‘afaﬂﬁ\s Na maioria das categorias que apresentaram variacao real positiva
cresceram abaixo da elevacao da produtividade. V

?s*) Uma das caracteristicas do chamado Plano Bresser foi a de deixar a
" ‘determinacdo dos salarios por conta do mercado de trabalho, livre da

intervengao direta do Governo. F — salérios reajustados pela variacdo da URP

4) A estabilizacao do PAEG teve que se basear na contencao salarial
porgue as condicoes externas, principalmente em termos de fluxos de
capitais, foram muito restritivas entre 1964 e 1967. F
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