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RESUMO

Os Ciclos Politicos Econdmicos se caracterizam por periodos em que partidos
politicos que estdo no poder fazem manipulacbes econdmicas para demonstrar
competéncia aos eleitores, com o intuito de serem reeleitos, porém tais
manipula¢cbes acarretam um periodo de recessdo apos a reeleicdo. No Brasil em
varios momentos da histéria pode-se verificar indicios de manipulacées econémicas
por parte dos governantes para fins eleitoreiros. Este trabalho tem como objetivo a
andlise sob a perspectiva de Ciclos Politicos Econdmicos das reeleicdes de
Fernando Henrigue Cardoso (1998) e Dilma (2013). A metodologia utilizada baseia-
se em pesquisas bibliograficas que envolvem o referencial teérico sobre o assunto e
os fatos pertinentes a cada periodo abordado. Ao término das analises chegamos as
consideracOes de que os dois governos em estudo praticaram manipulacdes, cada
qual com suas peculiaridades e interesses, que levaram a ter um periodo de Ciclo

Politico Econbmico.

Palavras-chave: Ciclos Politicos Econémicos. Elei¢cdes. Reelei¢des. Brasil.



ABSTRACT

Political-Economic Cycles are characterized by periods in which political parties in
power make economic manipulations to demonstrate competence to the voters in
order to be reelected, but these manipulations lead to a period of recession after the
re-election. In Brazil at various times in history can see signs of economic
manipulations by governments for electoral purposes. This paper aims at the
analysis from the perspective of Political-Economic Cycles of reelections of Fernando
Henrique Cardoso (1998) and Dilma (2013). The methodology applied is based on
bibliographical research involving the theoretical framework on the subject and the
relevant facts of each mentioned period. At the end of the analysis we came to the
considerations that the two governments in the study practiced manipulations, each
one with its peculiarities and interests, which led to a period of Political-Economic
Cycle.

Keywords: Political-Economic Cycles. Elections. Re-elections. Brazil.
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INTRODUCAO

O tema do presente trabalho refere-se ao estudo de dois momentos da
histéria econémica brasileira, reeleicdo do governo FHC (1998) e do governo Dilma
(2014) analisados sob a otica da Teoria de Ciclos Politicos Econdmicos, na qual em
suma, define-se com a suposicdo de que em uma sociedade em que 0S seus
governantes sao eleitos diretamente pela populacdo e que ha reeleicdo, como no
Brasil, ha manipulagdes no ambito econémico, por parte do governo que ja esta no
poder, a fim de aumentar a qualidade de vida da populacdo a fim de demonstrar

competéncia em sua gestao e conseguir um novo mandato nas proximas eleicdes.

A teoria de Ciclos Politicos Econdmicos aborda varias ramificacdes,
cada uma delas com suas peculiaridades, no entanto abordaremos as que s&o mais
consideraveis e presentes no cenario econdémico e politico do Brasil atualmente. Séo
eles: o Modelo Classico, de Donws (1957); Expectativas Adaptativas, de Nordhaus
(1975); Teoria Partidaria, de Hibbs (1966); Expectativas Racionais, de Alesina
(1987); Modelo Oportunista de Expectativas Racionais, de Persson e Tabellini
(1990); e Ciclos Politicos Orcamentarios, de Rogoff e Silbert (1998).

O presente trabalho visa responder o seguinte questionamento: Em tais
momentos da histéria econdmica brasileira, como reeleicdo de FHC (PSDB) e Dilma
(PT) existiram circunstancias e medidas politicas que indicam manipulacées na
politica econbémica de tal sorte a demonstrar competéncia na gestdo politica do
partido, e maximizar os votos finais, resultando no que os autores da teoria de Ciclos
Politicos Econdmicos expdem e tornando-a real e vigente no cenario politico

econbmico atual?

A hipétese inicial do trabalho consiste em que tanto no Brasil, quanto
na politica dos paises do mundo, entre as esferas federais, estaduais e municipais,
as manipulacbes econdmicas - nas politicas monetarias, fiscais, sociais, entre outras
- sao de fato um item no menu de alternativas dos partidos no poder que visam
sempre permanecerem no governo de uma determinada regido, se fortalecendo

cada vez mais.
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Os objetivos do trabalho s&o explicitar como os governantes citados
atuaram (ou ndao) na conjuntura econdmica com o proposito de controlar as
circunstancias econdémicas para que o0 cenario se torne favoravel no momento
imediatamente anterior a eleicdo, e demonstrar quais as consequéncias dessas
manobras politicas, conciliando os fatos ocorridos nas eleigbes citadas com o0s

fundamentos dos modelos de Ciclos Politicos Econdmicos.

O estudo dos Ciclos Politicos Econdémicos e a identificacdo de
manobras politicas que se enquadram nessa teoria se torna relevante para a
construcdo de uma racionalidade dos eleitores na qual se torna necesséria ao
elegerem nas eleicdes o partido e governante que realmente o represente em sua
esséncia sem que o0 mesmo aja oportunamente em beneficio proprio, do seu partido

ou dos membros e classes que o sustentam.

A metodologia do trabalho se baseia em uma pesquisa tedrica
bibliografica pertinete as principais vertentes da literatura sobre Ciclos Politicos
Econbémicos, também pertinentes a fatos e consideracfes de cada periodo abordado
no trabalho, reeleicdo de FHC e Dilma, sendo também baseado em indicadores

econdmicos.

O Capitulo | estuda a visdo dos principais autores que se dedicaram a
pesquisa e analise dos Ciclos Politicos Econémicos e suas contribuicbes para a
evolucdo desta tematica, embasando-se para o estudo e analise dos fatos da
histéria brasileira. O Capitulo Il apresenta a formulacdo do Plano Real, os mandatos
FHC | e Il e os indicios de Ciclos Politicos Econémicos, igualmente, o Capitulo Il
expbe os governos de Dilma | e Il e os devidos indicios de Ciclos Politicos
Econdmicos, elencando ambos os periodos a literatura pertinente ao cenario

econdmico de cada capitulo.
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1. CICLOS POLITICOS ECONOMICOS - LITERATURA

O objetivo desse capitulo é estudar os ciclos politico-econébmicos na
visdo dos principais autores que discutem o assunto. Nele, serdo apresentados os
principais teoricos desde a especulacdo inicial até os temas mais atuais sobre o
assunto, como o0 uso de expectativas racionais e a manipulacdo dos orcamentos via

politicas fiscais.

Esse capitulo, portanto, sera a base para o que se procura analisar ao
longo desse estudo: se é possivel identificar as teorias de ciclos politicos
econdmicos ao longo da economia brasileira com as reeleicdes de Fernando

Henrique Cardoso em 1999 e de Dilma Rousseff em 2014.

1.1 DEFINICAO

A democracia, no modo como é comum atualmente, floresceu em
1920, e passou ser o0 modo de eleicdo que predomina entre os paises do mundo,
sendo, em suma, as eleicdes de representantes politicos predominantemente
apuradas pelos votos da populacdo. Fundamentado nessa forma de eleicao, grupos
de familias com capital econémico, social e com tendéncias politicas similares, se
juntam e formam os partidos politicos que, percebendo as particularidades que o

poder politico traz, ambicionam cada vez mais a permanéncia no poder.

Com a pretensdo de chegar ao poder, e posteriormente permanecer
governando uma regido, sejam no ambito Federal, Estadual ou Municipal, os
partidos juntamente com seus candidatos, usam de diversas formas, como
propagandas politicas, para convencer as pessoas votantes, porém 0s governantes
gue ja estdo no poder obtém vantagens quanto a isto, pois tem a possibilidade de

mostrar & populagdo como governam com éxito.

Usando de politicas econémicas que favorecem a qualidade de vida
dos cidadaos, os politicos no poder, demonstram que sdo bons governantes e

merecem permanecer no poder. Contudo, alguns estudiosos sugerem que para
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passarem tal imagem aos eleitores, 0os governantes muitas vezes manipulam as

politicas econémicas a seu favor, beneficiando-se no momento da reeleicao.

Tal questionamento ganhou forma a partir dos estudos da chamada
Teoria dos Ciclos Politicos Econdmicos. Essa teoria surgiu justamente para
averiguar se, de fato, os politicos poderiam de alguma forma, manejar a economia
de modo a gerar um ambiente mais favoravel aos interesses eleitoreiros de quem ja

estava no poder.

A teoria dos Ciclos Politicos Econémicos foi oficialmente fundamentada
na década de 1970, e, em suma, mede a relacdo entre a conjuntura econdémica e o
calendario eleitoral, verificando se ha manipulacdo das politicas econdémicas por
parte dos governantes a fim de maximizar os votos e obter a reeleicdo, mostrando
que nem sempre as politicas adotadas pelo governo que estd no poder séo
utilizadas em vista a beneficios exclusivamente a economia. Em outras palavras, o
que se procurou afirmar € que outros objetivos podem fazer parte do menu dos

governantes, dessa vez, eleitoreiros.

Giambiagi (1999) considera a ideia de politicas do tipo stop and go® na
economia em relacdo ao Ciclos Politicos Econdmicos, onde ao se elegerem no
primeiro mandato os governantes no poder tomam decisGes contracionistas, sendo
este momento chamado de stop, e s6 com a aproximacdo dos anos eleitoreiros
novamente, com a possibilidade de reeleicdo, tomam medidas que tornam o cenario
econdmico melhor para a populacdo em geral, este momento seria 0 chamado go na

economia.

Seguindo a premissa de Giambiagi descrita acima, politica de stop and
go, Brito (2014, pag. 8) acrescenta que tradicionalmente, no comeco do mandato o
governo se utiliza de politicas restritivas, para s6 entdo chegado no periodo pré-
eleicdo, usarem de medidas fiscais e monetarias expansionistas, visando um melhor

cenario econbmico e social, para aumentarem as chances de se reelegerem.

! A expressdo Stop and Go foi originada na Inglaterra em meados da década de 60 para explicar a
reincidéncia das estratégias econdmicas utilizadas por autoridades monetarias a fim de obter o
controle da inflagdo. O Stop consiste nas medidas a fim de deter o avanco da inflagdo através de
choques recessivos, e Go define 0 momento em que, apés controlada a inflagdo, suspende o uso
medidas recessivas, e a economia passa a seguir o seu curso natural.
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No entanto, em certos paises desenvolvidos, € possivel encontrar a
inversdo desse ciclo, na maior parte das ocorréncias, ocasionadas por pressées em
estabilizacdo do cenario econémico em que se depara no primeiro ano do mandato,
dado que o governo anterior retira-se deixando fragilidade na estrutura econémica e

governamental.

Outros motivos para a ocorréncia do Ciclo Politico Econémico invertido,
segundo Giambiagi (1999), seria praticado em vista a causar novas perspectivas de
crescimento sobre o governo anterior, se sobressaindo na visdo publica, e, por
altimo, o fato de ser melhor ter metas a se cumprir e ndo problemas a se resolver

com o passar do mandato.

Sakurai (2009) divide os estudos mais relevantes da literatura sobre os
ciclos politicos econdmicos em duas vertentes: a primeira concluiu que o0s
governantes, independente do seu viés ideolégico, visam, mesmo que
implicitamente, se manter no poder, mesmo que as consequéncias de suas politicas
apos a reeleicdo sejam desastrosas. E a segunda vertente, inclui-se ante a anterior,
o0 viés ideolodgico, separando por direitistas e esquerdistas, e suas prioridades, frente
a populacdo que o mantem no poder, burgueses ou trabalhadores. Observa-se tais

vertentes a seguir.

1.2 MODELOS CLASSICOS

Alguns autores pioneiros nos estudos sobre Ciclos Politicos
Econbmicos, como Orair, Gouvéa e Leal (2014), consideram que desde Kalecki
(1943) em sua visdo heterodoxa, a relacédo entre fatores econémicos e politicos ja
tenha sido abordada, mesmo que em sua época O CONsSenso era que a atuacao
governamental poderia conduzir ao pleno emprego da economia. Kalecki contestou
severamente a literatura existente que dizia que as eleigcbes e decisbes politicas
eram somente estabelecidos pela situacdo econdmica, afirmando exatamente o
oposto ao que previa 0os pensadores classicos, ou seja, para ele as manobras
politicas é que tinham influéncias importantes e poderiam determinar o cenario

econdmico.
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Em 1957, Downs faz o primeiro estudo conhecido sobre os Ciclos
Eleitorais, chamado “An Economic Theory of Democracy”, o qual tinha por objetivo
investigar a tentativa, cada vez mais frequente, dos partidos de maximizar os seus
votos a fim de se reelegerem. Interessante notaxr que, em seu modelo, os eleitores
sdo considerados seres racionais que definem os seus votos de acordo com o
desempenho do recente passado do partido. Ou seja, mesmo os eleitores dispondo
de todas as informacfes possiveis na hora do voto, eles ainda assim, sdo miopes na
hora de decidir sobre quem votar, uma vez que levam em consideracao apenas o
momento anterior a decisdo do voto, deixando de considerar o periodo como um

todo.

De acordo com Downs (1957, apud PREUSSLER e PORTUGAL, 2002,
p. 02), os politicos ndo tomam medidas econémicas visando somente o “bem-estar
social’, mas também visam seus préprios interesses para conquistar o eleitor.
Downs (1957) considera em seu estudo também que todos 0s governantes séo

sempre iguais, ignorando as linhas de pensamentos ideolégicos.

Key Jr. (1966 apud FIALHO, 1999, p. 133) também afirma que os
eleitores consideram as recentes medidas econdmicas adotadas pelos partidos, e no
momento da votacdo ndo analisam o periodo todo, ignorando assim o desempenho

geral do governo. Concordando, assim, com Downs.

Os modelos tratados a seguir, de Nordhaus, com as Expectativas
Adaptativas, e Hibbs, com a Teoria Partidaria, ambos no apogeu na década de
1970, carregam a premissa de que a economia era, basicamente, caracterizada pela
Curva de Phillips® de curto prazo, que se constitui na relacéo inversa permanente
entre a inflacdo e o desemprego, pois este era 0 pensamento que se evidenciava

para explicar todas as questdes macroecondémicas na época.

’A Curva de Phillips, criada por A. W. Phillips em 1958, originou-se de um diagrama em que colocava
a taxa de inflagdo contra a taxa de desemprego do Reino Unido dos anos de 1861 a 1957, e
evidenciou a relacdo negativa entre a inflacdo e o desemprego. O estudo foi repetido para os Estados
Unidos, em 1960 por Paul Samuel e Robert Solow, confirmando o estudo de Phillips, e a partir desse
momento a Curva de Phillips se tornou uma premissa das teorias macroecondmicas. Porém na
década de 1970, também nos Estados Unidos, a evidéncia da Curva de Phillips fracassou, pois tinha-
se ambas taxas, inflagdo e desemprego, altas.
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1.3 EXPECTATIVAS ADAPTATIVAS

Em 1975, Nordhaus cria o primeiro modelo da teoria dos ciclos
politicos, o “The Political Business Cycle”,dando inicio ao longo trajeto dos estudos
sobre Ciclos Eleitorais, se enquadrando no que se definiu ser o Ciclo Politico
Oportunista com Expectativas Adaptativas®, pois os eleitores se adaptam aos
momentos econdmicos em curtos periodos, se esquecendo de analisar o

desempenho do partido em geral.

Nordhaus (1975, apud FIALHO, 1999), portanto, assume a premissa
gue o eleitor é miope e por isso analisa 0 desempenho do governante com base no
periodo imediatamente anterior ao periodo eleitoral e tomando como base
exclusivamente o seu bem estar atual, conforme exposto por Key Jr (1966, apud
FIALHO, 1999). Em suma, esse bem-estar presente serd tanto maior quando
menores forem as taxas de inflagdo e desemprego. Essa é a “brecha” necessaria
para que governantes utilizem-se de manipulacdes nas politicas macroeconémicas
de curto prazo para produzirem um ambiente de curto prazo mais favoravel ao bem-

estar dos eleitores e, consequentemente, para 0s seus interesses eleitoreiros.

Segundo Preussler e Portugal (2002), bastava os governantes observar
as preferéncias dos eleitores por inflagio e desemprego, e entdo optar pela

combinacgao que traria maior quantidade de votos, afim de conseguir a reelei¢ao.

Nordhaus, no entanto, ndo se atentou ao fato de existirem diferentes
preferéncias entre a populacdo devido as ideologias politicas sustentando ideias e
principios diferentes, e por essa razao, atribui a satisfacdo da populacdo em geral
apenas a baixa taxa de desemprego, e considera a inflagdo como sendo um mero

elemento para equilibrar o a primeira variavel.

Em funcao disto, se conclui, conforme descrito em Orair, Gouveia, Leal
(2014, p. 11), que o governante usa de politicas expansionistas, com o objetivo de
diminuir a taxa de desemprego, demostrando assim, competéncia para governar e

consideracdo pelo povo. Somente apdés o0 periodo eleitoreiro, as politicas

® Expectativas adaptativas justamente pelo fato de os eleitores levarem em consideracdo apenas o
passado mais recente na hora de escolher os seus representantes do governo.
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contracionistas, como reducdo da inflagdo ocasionada por baixo desemprego no

momento anterior, sdo acionadas.

1.4 TEORIA PARTIDARIA

Alicercado no Ciclo Politico Oportunista, e conforme descrito
anteriormente, com base na Curva de Phillips, Hibbis, em 1966, cria a Teoria
Partidaria, introduzindo na andlise a nocao basica de que as flutua¢des ciclicas da
economia, motivadas por fatores politicos, assumem tendéncias distintas quando se

leva em conta as caracteristicas e metas especificas dos partidos politicos.

Hibbs (1996 apud PREUSLER E PORTUGAL, 2002) elabora sua teoria
de acordo com os vieses de direita e esquerda dos partidos politicos que, por sua
vez, se posicionam para satisfazer parte da populacdo que sustenta o partido com

votos ou até mesmo financeiramente.

Os partidos de viés direitista favorecem o uso de medidas que
privilegiam o combate a inflacdo, mesmo que o custo de tais medidas seja a alta
taxa de desemprego, isso se explica em razdo de tais partidos serem regidos por
pessoas de classes mais abastadas, com alto capital financeiro, e que perdem muito
com altas taxas de inflacdo. J& os partidos de esquerda consideram prioridade a
baixa taxa de desemprego, e deixam a inflagio em segundo plano, pois séo
comandados, na maioria das vezes, por representantes da classe trabalhadora, que

por sua vez, sofrem 0s maiores impactos da falta de empregos.

Com isso, Hibbs (1966) define que a partir do viés ideoldgico do partido
e procurando atender as preferencias da classe que o mantém, o partido decide
quais medidas a serem tomadas a interferir no curso da economia, a fim de que

seus votos sejam maximizados.

Preussler e Portugal (2002), em seu estudo empirico dos ciclos
politicos brasileiros, explicam a dificuldade de se aplicar os modelos com tendéncias
ideologicas no Brasil, uma vez que a estrutura da politica brasileira e a infidelidade
ideolégica inviabilizam a divisdo bem definida entre “direita” e “esquerda”, a exemplo

do que ocorre nos Estados Unidos e em alguns paises da Europa.
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Alesina (1987) e Rogoff e Silbert (1988) acrescentaram aos modelos
anteriores o0s conceitos de expectativas racionais® e informacdo assimétrica,

sucessivamente.

1.5 EXPECTATIVAS RACIONAIS

O modelo de expectativas racionais, de Alesina, criado em 1987,
pressupde a hipotese de que os eleitores sao perfeitamente capazes de entender
que uma melhora no cenario econdmico no periodo que antecede as elei¢des sera,
consequentemente, seguida de recessdo, apd0s as eleicdes, e com isso votam
racionalmente. Ou seja, 0s eleitores sdo menos miopes do que conforme demonstra

a ideia de expectativas adaptativas.

Desse modo, Alesina (1987, apud ORAIR, GOUVEA E LEAL, 2014)
reformula os modelos partidarios tradicionais acrescentando a taxa de inflagédo
esperada nos anos eleitorais, e considerando a ideologia partidaria do governo que
esta no poder, faz-se uma previsdo sobre as taxas de inflacdo e desemprego,
ressaltando a teoria da Curva de Phillips e, a partir dela, estimam os reajustes

salariais nos contratos de trabalho.

Contudo, ndo ha como os eleitores saberem ao certo quais serdo as
politicas que o partido eleito colocara em prética, pois, mesmo que saibam quais sdo
as naturezas ideolégicas dos partidos que concorrem as eleicbes e qual as
preferéncias de cada ideologia politica (esquerda x direita), ndo se tem certeza
guanto as atitudes dos partidos quando eleitos, pois conforme concluido por Alesina
e Sachs (1988 apud FIALHO, 1999), no comeco do governo as politicas econdmicas
de acordo com as ideologias politicas sdo visivelmente notadas, mas com o passar
do tempo e com a vinda de anos eleitoreiros, essa percepgcdo se torna menos
evidente, chegando a um periodo que as administracdes partidarias, independente

do viés ideoldgico, se comportam de maneira uniforme.

* As expectativas racionais surgiram no artigo de Muth (1961), mas ganharam relevancia com a sua
aplicagdo aos modelos macroeconémicos de Lucas (1972, 1975).
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O modelo de Alesina (1987) se diferencia do modelo de Hibbs pelo fato
de que este dultimo, conforme dito anteriormente, considera as expectativas
adaptativas, ou seja, expectativas formadas simplesmente analisando o periodo
imediatamente anterior. Hibbs (1996) explica que as expectativas adaptativas levam
um tempo longo e vagaroso para se ajustarem, e por isso, supondo as politicas
econbmicas a serem adotadas por um provavel partido de esquerda, sugere que
através do aumento continuo da inflacdo € possivel obter crescimento econdémico
acima do nivel natural. Alesina (1987) se difere também do primeiro formulador de
modelos sobre os ciclos politicos econémicos, Nordhaus (1975), pois considera a
ideologia dos partidos e suas preferencias econémicas, viés esquerdista e direitista,

detalhe despercebido por Nordhaus.

1.6 MODELO OPORTUNISTA DE EXPECTATIVAS RACIONAIS

O modelo de expectativas racionais de Persson e Tabellini de 1990,
segue também, conforme os anteriores, a premissa da Curva de Phillips e afirma
gue os eleitores séo racionais 0 bastante para entender as manipula¢cdes diretas
feitas nas politicas econémicas que interferem no cenario econbmico anterior ao
momento eleitoral. Portanto, constata que com o objetivo de conter a inflacdo, usam
artificios como instrumentos monetéarios que sédo pouco observados pela populagéo.
Obtendo éxito com tal medida, demonstram competéncia aos eleitores,

possibilitando a reeleicao.

Persson e Tabellini (1990, apud Martins (2002), pag. 11) faz seu estudo
sobre ciclos politicos econdmicos de acordo com politica monetaria com a finalidade
de conter a inflagéo, pois estabelece uma relacédo entre taxa de inflacdo e taxa de
crescimento do produto, onde quanto menor a inflagdo, maior sera o crescimento da
economia, como um todo. Com isso, ele relaciona a taxa de crescimento do produto

com o nivel de competéncia que os eleitores veem o governante.

1.7 CICLOS POLITICOS ORCAMENTARIOS
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Outro modelo oportunista com expectativas racionais foi originado, em
1988, por Rogoff e Silbert. Estes sugerem, segundo Britto (2014), que o0s
governantes ao procurarem brechas para manipularem a situacdo econdmica para
chegarem a reelei¢do, tendem a se atentar ndo para a questdo monetéria, alterando
as taxas de juros e oferta de moeda ao mercado, mas sim para as politicas fiscais.
Segundo os autores, 0s governantes tomam decisdes visando tocar o bem-estar da
populacdo, e isso abrange politicas correspondentes a redu¢cdo nos impostos,
elevacdo ou manipulacdo dos gastos publicos, afim de oferecer a populagdo uma
maior quantidade de bens publicos, aumentando assim a qualidade de vida como
um todo. Denominam esse fendémeno, também, como Ciclos Politicos

Orcamentarios.

Para sensibilizar os eleitores e se demonstrarem competentes perante
0 cenario econdmico, 0s governantes utilizam-se de financiamentos menos notados
para manter seus projetos, a fim de ocasionar uma diminuicdo dos impostos no
periodo que antecede as eleicbes. Com isso, ocorreria ap0s um tempo, mais
provavel apés as eleicbes, o aparecimento da inflacdo e da elevacdo da divida

publica.

Outro caso em que Rogoff (1990, apud BRITO, 2014) constata é que
0s governantes utilizam dos financiamentos para compor a receita publica, com a
finalidade de implantar itens mais visiveis ao publico, como transferéncias, consumo
e servi¢os, adiando os gastos com investimentos, que sé teréo resultados em longo

prazo.

Apesar de aumentarem rapidamente a divida do governo, os ciclos
orcamentarios tém a vantagem para os partidos de que € trabalhoso e menos
atrativo aos eleitores monitorar os dados do orgamento publico, por isso o conceito

de informacao assimétrica.

Com a introducdo da assimetria da informacéo, Rogoff e Silbert (1988) e
Rogoff (1990) consideram que o governante obtém informagbes sobre o
desemprenho do seu mandato antes do eleitorado, tal fato permite que ele
adote acdes que sinalizem um bom desempenho e o seu novel de
competéncia. Com o decorrer do tempo, o eleitorado reage as informacdes
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recebidas, tendo como base para sua decisao informacdes defasadas no
tempo. (Rogoff e Silbert, Rogoff, 1988, 1990 apud ARAUJO e FILHO, 2010, p.
6 apud BRITO, 2014, p. 7).

De acordo com Rogoff (1990, apud Preussler e Portugal (2002) p.06)
uma das medidas para que se minimizem os ciclos politicos orcamentarios, seriam
leis para que ndo sejam usados 0s instrumentos de politica fiscal nos anos que
ocorrem eleicbes, ndo havendo como financiar as receitas do governo, e

consequentemente, ndo aumentando a divida publica posteriormente.

Nos préximos capitulos serdo abordados indicios de ciclos politicos
econdbmicos nos governos de Fernando Henrique Cardoso (1995 — 2002) e Dilma
Rousseff (2011 — 2016), com dados econdmicos, observando especificamente o

periodo anterior e posterior a cada reeleigcao.
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2. GOVERNO FHC E INDICIOS DE OCORRENCIA DE CICLOS
POLITICOS ECONOMICOS

Este capitulo tem por objetivo o estudo dos anos FHC (1995 - 2002)
no governo, desde o inicio, ainda como Ministro da Fazenda e com a confec¢do do
seu plano de estabilizagdo da economia — o Plano Real — passando pela reeleigéo

em 1999, até meados do segundo mandato.

Comecaremos com a formulacdo do Plano Real no cenario econémico
em que se encontrava o pais, apos veremos como fora concluido cada passo
pertinente ao plano, com isso exporemos as medidas que foram tomadas no

governo, para entdo apresentar a conjuntura pertinente a reeleicao.

Em um Jdltimo momento evidenciaremos o0s indicios de ciclos
econOmicos na reelei¢cdo, considerando cada providéncia tomada pelo governo,
antes e depois da sua reelei¢do que se refira a literatura anteriormente apresentada.
Deve-se destacar que a escolha desses periodos foi feita de forma a construir o
argumento a favor da existéncia da interferéncia politica nas medidas econémicas

adotadas por FHC, ao final do seu primeiro mandato.

2.1 O PLANO REAL

O Plano Real foi formulado no governo do presidente Itamar Franco
(1992 — 1994), com o gerenciamento de Fernando Henrique Cardoso, até entdo
Ministro da Fazenda, a fim de conter a hiperinflagdo que se instalara na economia ao
longo de anos, chegando a 2.708,17% em 1993, se tornando pauta imprescindivel e

inadiavel no cenério econémico do pais.

O plano fora criado em trés fases, na qual a primeira delas configurou a
tentativa do ajuste fiscal, pois tinham como causa principal da inércia inflacionaria o
desajuste das contas do governo. Foram criados entdo dois esfor¢cos para o ajuste
fiscal: o Programa de Acdo Imediata (PAI) no qual visava a maior participacédo da

Unido e do Banco Central nos estados e municipios, sendo também um programa
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contra a sonegac¢ao de impostos, e o Fundo Social de Emergéncia (FSE), programa
que fez com que as receitas extras fossem destinadas para a estabilidade

econdmica e nao para gastos supérfluos.

De acordo com Castro (2011), as mudangas introduzidas por esses
dois programas (PAIl e FSE) nao foram efetivas para atender a mudancga necessaria
ao equilibrio fiscal e, portanto, o ajuste fiscal ndo teve participacdo na estabilidade
da economia durante e apds o plano. Um ponto importante levantado por Giambiagi
(2011) é que, embora, a causa principal do problema inflacionario tenha sido
diagnosticada como o desajuste das contas publicas, a falta de um ajuste fiscal ndo

causou o retorno da inflacdo, conforme ficara evidente logo a diante.

A segunda e — porque ndo, mais importante fase do Plano — foi a
Desindexacdo, a qual buscava eliminar a inércia inflacionaria através de um
indexador a fim de zerar a memaria inflacionéaria. Para tal objetivo foi criado entdo a
URV (Unidade Real de Valor), e as medidas que se seguiram a ela foram: o livre
arbitrio para a adesdo em precos e contratos ao novo indexador, depdésitos, ativos

financeiros, conversao de rendas contratuais e o dolar atrelado ao URV.

Segundo Castro (2011), “a URV foi racionalizada como um processo de
recuperacao das fungdes de uma mesma moeda”, no caso o Cruzeiro Real, pois 0
indexador tinha como fung¢do apenas a unidade de conta. A URV vigorou durante
quatro meses, entre o dia 01 de marco de 1994 e 30 de junho de 1994, e o Banco
Central calculava diariamente a paridade entre a moeda e o indexador. Logo apés
esse periodo foi lancado, entdo, o Real em 01 de julho de 1994, extinguindo assim o

URV e o Cruzeiro Real.

A terceira fase do plano, Ancora Nominal, se caracterizou apés a
implementacdo do Real com a adocdo da Medida Proviséria (MP) 542, com trés
prescricées principais: (a) o lastro da base monetaria em reservas cambiais, onde
R$1 valia exatamente US$1; (b) limites maximos para o estoque de base monetaria;
(c) mudancas institucionais para maior autonomia do Banco Central. O esfor¢o do
governo era para evitar um intenso impacto de demanda que comprometeria todo o

empenho na estabilizac&o.

Esta MP ap0s ser publicada gerou varias criticas entre os economistas

pela indefinicdo das medidas na pratica, tais criticas se referiam a conversibilidade
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do lastro entre o dolar e o real, também questionavam a magnitude da
remonetizacdo da economia, e foi, também, acusada de lancar ancoras monetarias
e cambiais, simultaneamente, em uma economia com movimentacdo intensa de

capitais.

A ancora monetaria inicialmente tomou posicdo de destaque para as
autoridades econdmicas, deixando a parte a ancora cambial, e com isso 0 Banco
Central anunciou um enorme aperto de liquidez, aumentando os recolhimentos
compulsorios, com o “abandono” da ancora cambial, o cdmbio passou a ser livre,

porém com o teto fixo de R$1 = US$1, podendo somente oscilar para baixo.

ApoOs o insucesso das metas monetarias, em outubro de 1994, o
governo muda o foco de seu plano, passa entdo a agir em prol da ancora cambial,

abandonando, assim, a monetaria.

A ancora cambial tinha por objetivo segurar o cambio em R$1 = US$1 e
oscilando abaixo disto, segundo Castro (2011, pag. 152) as duas virtudes que 0s
economistas defendem como consequéncias da ancora sao: “a de permitir o
estabelecimento de contratos a longo prazo” (inicialmente ndo praticaveis) e a de

“‘exercer forte presséo sobre os precos no setor de bens comercializaveis”.

Essa medida é uma forma rapida de conseguir com que a inflacao
doméstica atinja aos patamares internacionais de inflacdo, inicialmente,
imediatamente a adesdo da ancora ha uma reducao abrupta e imediata da inflacéo,
porém ainda acima dos patamares internacionais, logo apds decorre um periodo em
qgue a inflacdo converge em diminuicdo constante até chegar aos patamares

internacionais.

As consequéncias negativas, Castro (2011) traz cinco descréditos

apontados por criticos:

(i) reforca a absorcao interna, podendo ocasionar pressdes inflacionarias e
até o abandono do programa; (i) faz com que a economia perca
competitividade no comércio exterior, em funcdo do aumento de salarios
medidos em dolares; (iii) deteriora as contas externas, devido a apreciagao
real do cambio uma vez que a inflagdo interna cai, porém, permanece acima
da internacional por algum tempo; (iv) até que o programa se torne crivel ou
devido a existéncia de rigidez em alguns precos, as taxas de juros devem
permanecer inicialmente superiores as internacionais, para depois
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convergirem; (v) provoca ciclos na atividade real da economia. (CASTRO,
2011, pag. 152)

Diante de um cenario econémico com precos em queda, Itamar Franco
entrega a presidéncia para o até entdo Ministro da Fazenda, Fernando Henrique
Cardoso, eleito atraves de votos democraticos, em outubro de 1994, e inicia-se seu
mandato em janeiro de 1995.

2.2 PRIMEIRO GOVERNO FHC (1995 - 1998)

Fernando Henriqgue Cardoso tinha como premissa de governo, a
erradicacao da inflagdo que se instalava no pais e sendo o comandante do Plano
Real, o seu objetivo era o éxito do mesmo, jA que nos 10 anos anteriores houve
cinco planos frustrados de estabilizacdo: Cruzado (1986), Bresser (1987), Veréo
(1989), Color | (1990) e Color Il (1991). Seu objetivo também era a efetividade na

estabilizacdo da economia como um todo.

Empossado em 01 de janeiro de 1995, o governo FHC inicia-se com
intensa pressdo por parte do mercado econbmico e da populacdo, segundo
Giambiagi (2011), por motivos de: (1) superaquecimento da economia, havia
resquicios de que haveria um boom de consumo mal administrado, conforme
aconteceu em alguns dos planos passados; (2) acontecia no México uma crise de
desvalorizacdo do Balanco de Pagamentos, mostrando que regimes severos de
cambio traziam sérias complicacfes; (3) queda das reservas internacionais, pois a
demanda agregada aumentou e nao houve entradas de capitais suficientes; (4)
resisténcia da inflacdo a queda, apesar de todas as medidas econdmicas

implementadas.

Em margo do primeiro ano de governo, FHC lanca medidas visando a
estabilizacdo incluindo uma desvalorizacdo controlada (6%) a taxa de cambio, e
varias microdesvalorizagfes, mas com piso e teto muito proximos, e alta taxa de
juros nominais. Com isso as reservas internacionais voltaram a subir, pois 0s
investimentos atraidos pela rentabilidade das aplica¢cdes, demonstrando assim que o

governo estava firme em sua rigidez no cambio. Sem mais desvalorizacdes,



27

juntamente com as reservas internacionais em alta, a inflacdo comeca a ceder,
caindo, anualmente, durante os quatro anos seguintes. Porém, tais medidas nao

foram capazes impedir uma queda no valor do PIB, especialmente na industria.

FHC obteve éxito no controle da inflagdo com o Plano Real, o que lhe
trouxe muita credibilidade, porém como consequéncia deste sucesso, sua
administracdo desprezou alguns pontos importantes e necessarios a atencéo para a

estabilizacdo do cenario econémico como um todo.

Um desses pontos foi o equilibrio das contas externas, o qual se perde
diante do aumento vigoroso nas importacdes nao balanceado por um aumento das
exportacdes, deixando a balanca comercial e a conta corrente em situacdo critica.
Além desse desequilibrio, um outro ponto importante agravou ainda mais a situacao
externa foi justamente o refinanciamento do déficit, por meio de novos
endividamentos externos e Investimentos Diretos Estrangeiros (IDE), que passou a
ser um método de mascarar o problema, mas gerando cada vez mais desequilibrios,
com pagamentos de juros, lucros e dividendos cada vez maiores, o déficit em conta
corrente passou de US$ 2 bilhGes, em 1994, para US$ 30 bilhdes em 1997. A
situacdo se agravou ainda mais com o cenario mundial conturbado de 1997-8 que

reduziu ainda mais as exportacdes brasileiras.

De acordo com Giambiagi (2011) os desequilibrios externos abordados
anteriormente, eram consequéncias da forte apreciacdo cambial colocada em pratica
no inicio do Plano Real para conter a inflagdo, desde o inicio do plano o cambio real

fora apreciado em mais de 20%.

Juntamente com os desequilibrios externos ocorreu também a Crise
Fiscal, na qual foi representada pelo déficit priméario, publico e crescimento da divida
publica. Segundo Giambiagi (2011), grande parte do resultado das NFSP
(Necessidades de Financiamento do Setor Publico) foi causada pela deterioragdo do
resultado primario e apenas uma parte como pagamento de juros reais. A reforma
da politica fiscal serviria de alicerce para o Plano Real, contudo, como nao ocorreu,

o resultado do plano sucedeu através da politica monetaria com alta taxa de juros.

Com a divida externa e publica elevada e a taxa de cambio ancorada
em micro desvalorizagfes insuficientes para equilibrar a situacao externa, a decisao

do governo a fim de conseguir uma rapida e pratica estabilizacdo, uma vez que ja
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estavam chegando ao fim de seu mandato e havia possibilidade de reeleicdo do
Presidente da Republica (mediante definicAo por emenda na constituicdo), as
autoridades optam pelo refinanciamento da divida externa e publica, porém essa
medida sO seria possivel até que houvesse espaco para a ampliacdo do
endividamento. Contudo, as crises internacionais que marcaram a segunda metade
da década de 1990 (México, 1994/5; Asia, 1997; Russia, 1998) afetaram o pais
duramente devido a reducdo de empréstimos do resto do mundo aos paises
emergentes. Esse era um efeito comum diante de crises econOmicas: investidores
estrangeiros comegam a se sentir inseguros e relutam o fornecimento de novos
créditos externos aos paises com caracteristicas semelhantes, como era o caso

brasileiro®.

Nas vésperas a eleicdo de 1998 e pouco antes da crise originada na
Russia, conhecida como setembro negro, em agosto de 1998 o governo conclui a
privatizacdo da Telebrds. Com ganho de credibilidade do pais, ap6s a Crise Asiatica
(1997) e aumento das reservas internacionais com essa privatizacdo, FHC ¢é
reeleito, se deparando com as reagbes que o setembro negro trouxera ao pais.
Nesta altura a taxa de juros alta ja ndo surtia efeito de melhoras ao pais e a situacdo
fiscal foi agravada, chegando entdo a recorrer aos acordos com o FMI (Fundo
Monetario Internacional), que comecaram a ser efetivado antes da sua reeleicdo, a
fim de dar uma esperanca para as contas publicas. Foram nestas circunstancias que

FHC foi novamente empossado como Presidente da Republica em 1999.

2.3 SEGUNDO GOVERNO FHC (1999 - 2002)

A primeira medida tomada apoés a reeleicéo foi a concluséo do acordo
com o FMI (Fundo Monetario Nacional), como forma de conter os estragos que as
crises de 1998, principalmente a da Russia, trouxeram as contas publicas e externas
e a falta de credibilidade do pais, jA que se havia esgotado a disposicdo ao

financiamento do resto do mundo, e isso gerava também fuga de capitais por temor

® Nada diferente do qgue ocorreu na década anterior, quando os créditos para a economia brasileira
foram praticamente esgotados apés o Crise da Divida do México em 1982.
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de desvalorizacdo cambial e controle de capitais, contudo o acordo nao interferia na

politica cambial.

Em relacdo ao acordo, o mercado ndo acreditava que o pais
sobreviveria sem uma desvalorizagdo cambial, algo que aumentou ainda mais
pessimismo externo, e novamente fez o pais encarar uma grande fuga de capitais.
Nestas circunstancias o governo se Vvé pressionado a uma desvalorizacdo no
cambio, mesmo sendo firme em permanecer com a ancora e com a tentativa
frustrada de controlar a desvalorizagdo do cambio em 10%, o governo libera o
cambio. O dolar que estava aproximadamente em R$ 1,20 passou para mais de R$

2,00 em pouco mais de um més.

Com o cambio flutuante o que se temia era um surto inflacionario, e o
presidente do Banco Central, Arminio Fraga, foca sua gestdo em uma politica
monetaria rigida e define duas medidas imediatas: aumento da taxa basica de juros
e o sistema de metas de inflacdo, no qual periodicamente, autoridades se retnem e
definem a taxa de juros Selic, basica no mercado, que combinado com a cotacéo
cambial vigente gera certa previsdo da inflacdo. O sistema de metas inflacionarias
se mostrou efetivo para o indice de controle inflacionario que em boa parte dos anos
do governo FHC se mostrou abaixo de dois digitos e as taxas de juros altas

contribuiram para a apreciacédo do Real, devido a atracdo de aplicacoes.

Giambiagi (2011, pag. 177) mostra alguns outros fatores que explicam
o motivo de a inflagdo ndo aumentar apds a desvalorizacédo, incluem o fato de que a
producdo industrial se encontrava em ma situacdo com grande concentracdo da
demanda o que ndo permitia o repasse do cambio aos precos; o temor de aumento
dos precos era pequeno devido as taxas baixas de inflagdo obtidas anteriormente;
metas fiscais acertadas com o FMI trazia credibilidade perante o mercado
internacional; e reajustes de salarios baixos devido as inflagdes passadas terem sido

baixas.

Em 1999 o pais ja havia se estabilizado e retomado o crescimento,
com o produto brasileiro chegando a mais de 4% em 2000. A inflagdo se encontrava
estabilizada, IPCA de 9% em 1999 e de 6% em 2000, dentro das metas
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inflacionarias®. O pais se encontrava em “bons lengdis” e em ritmo de crescimento
com controle das dividas, até que em 2001 acontecem as crises (0 “Contagio
Argentino”, Crise de Energia e o Atentado de 11 de setembro) e a atual situacéo é

revertida.

A crise de energia foi um dos acontecimentos que tira o pais do ritmo
crescente que seguia. Consequéncia de ma administracdo governamental de anos
anteriores, a crise enérgica, foi fruto de uma negociacdo ndo concluida de
privatizacdes das usinas hidroelétricas, pois 0 governo ndo investiu nessas usinas
com a esperancga da privatizagdo, e sem investimentos paralelamente ao aumento
no consumo desencadeado por avancgos tecnoldgicos, o pais ficaria completamente
sem energia € com isso 0 governo se viu obrigado a pedir a populacdo que
diminuisse a demanda de energia. Isso acarretou queda do PIB no ano e dividas
elevadas das empresas de energia, 0 que levou a maiores tarifas para ressarcir as
hidroelétricas, o investimento publico a essas empresas ficou inviavel por conta de
restricbes fiscais e a privatizacdo também continuou paralisada, deixando tal setor

defasado por anos.

Com essas crises e o0 atentado nos EUA o risco-pais aumentou, pois
houve fuga de capitais e o0s juros domeésticos subiram. No segundo mandato do
governo FHC o pais permaneceu em baixo crescimento e as taxas de juros reais
continuavam altas, contudo a situacdo do pais com o mercado internacional foi
gradativamente reconstituida, com melhora na balanca comercial e na conta

corrente, e o ajuste fiscal foi realizado, mesmo sem crédito no inicio.

Giambiagi (2011, pag. 181) afirma que o governo FHC foi marcado
positivamente por seu éxito na estabilizacdo da inflacdo e expde algumas reformas
gue foram executadas em seus mandatos: (1) privatizacao de estatais, a fim de que
0S gastos com essas empresas deixassem de pressionar as contas publicas; (2) fim
dos monopdlios estatais nos setores de petréleo; (3) abertura dos setores de

mineracdo e energia ao capital estrangeiro com tratamentos iguais as empresas

°0 Regime de Metas de Inflagcdo foi implementado no Brasil em junho de 1999 para ceder ao Banco
Central toda a autonomia para administrar toda a politica monetaria, a intencdo era de manter a
inflacdo controlada. Foram criadas metas numéricas anuais para a inflagdo, com intervalos de
discrepancias, e medidas monetéarias eram introduzidas ao longo do ano para que tais metas fossem
cumpridas.
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nacionais; (4) linhas de créditos especiais para os bancos com o PROER (Programa
de Estimulo a Reestruturacédo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional)
gue envolve a privatizacdo dos bancos estaduais, a facilidade a entrada de bancos
estrangeiros no pais e melhora da autonomia do Banco Central para o
monitoramento dos bancos; (5) inicio da Reforma Previdenciaria com leis que
desestimulavam aposentadorias precoces; (6) Lei de Responsabilidade Fiscal e a
“federalizacdo” das dividas estaduais, impossibilitando renegociacdes e atrasos nos
pagamentos, também com ajustes fiscais com metas rigidas de restricdo
orgcamentéria; (7) criagdo de agéncias reguladoras dos servi¢os de utilidade publica,

como a Anatel, ANP, e Aneel.

As politicas sociais nos anos FHC foram crescentes com o surgimento,
por exemplo, da Bolsa-Escola, Bolsa-Alimentacdo, Auxilio Gas, Bolsa-Renda, PETI
(Programa de Erradicacdo do Trabalho Infantil), porém os programas ndo foram
populares na época, pois a reducdo de renda do trabalho teve um peso muito
grande, o governo ndo assumiu a paternidade dos programas e 0S programas

inicialmente n&o foram voltados para regides dos grandes centros (Giambiagi, 2011).

As privatizacgdes federais nestes anos foram compostas por vendas das
empresas das areas de telecomunicacbes e de energia, as razfes iniciais sao
descritas no artigo 1° da Lei n°® 8.031 de abril de 1990:

Art. 1° E instituido o Programa Nacional de Desestatizacdo, com 0s
seguintes objetivos fundamentais:

| - reordenar a posicao estratégica do Estado na economia, transferindo a
iniciativa privada atividades indevidamente exploradas pelo setor publico; Il -
contribuir para a redugéo da divida publica, concorrendo para o saneamento
das financas do setor publico; Il - permitir a retomada de investimentos nas
empresas e atividades que vierem a ser transferidas a iniciativa privada; 1V -
contribuir para modernizagdo do parque industrial do Pais, ampliando sua
competitividade e reforcando a capacidade empresarial nos diversos
setores da economia; V - permitir que a administragdo publica concentre
seus esforcos nas atividades em que a presenca do Estado seja
fundamental para a consecucdo das prioridades nacionais; VI - contribuir
para o fortalecimento do mercado de capitais, através do acréscimo da
oferta de valores mobiliarios e da democratizacdo da propriedade do capital
das empresas que integrarem o Programa.

Aléem dessas razfes originarias, outras foram se sobrepondo com a

necessidade de atrair capitais estrangeiros, porém em 1999 com os acordos com o
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FMI e com a liberacdo do cadmbio as privatizagBes ficaram em segundo plano, ja que
com o cambio livre e 0 acerto dos déficits, a economia brasileira passou ganhar
credibilidade e ndo mais necessitava dos recursos das privatizacdes para diminuir os

gastos.

As consequéncias das desestatizacdes foram inUmeras, boas e
ruins, e geraram varias discussées quanto a procedéncia de tal medida, alguns
resultados positivos foram o beneficio das vendas nas contas publicas; as melhoras
significativas quanto a qualidade e quantidade do produto ou servigo oferecido apés
a privatizagdo, principalmente no setor de telecomunicagdes, por outro lado, o
impacto negativo foi uma imensa venda do seu patriménio nos anos do governo
FHC, totalizando 76% do patriménio estatal, e além de que a indefinicdo na
desestatizacao de distribuicdo de energia causou falta de investimentos, o que gerou
a crise enérgica em 2001, e levou a hostilidade da populacdo quanto ao programa

de privatizacoes.

2.4 INDICIOS DE CICLOS POLITICOS ECONOMICOS NO GOVERNO FHC

Nesta secdo, O objetivo é analisar os dados e a série de
acontecimentos elencados ao longo do capitulo e verificar indicios de Ciclos

Politicos Econbmicos nos momentos anteriores e posteriores a reeleicdo de

Fernando Henrique Cardoso, em 1998.

Fernando Henriqgue Cardoso desde o inicio de seu governo tinha como
objetivo atender as demandas da populacéo, a fim de conseguir cumprir todo o seu
mandato, sem ser destituido do cargo, assim como 0s seu antecessor, Fernando
Color (1990 — 1992).

Concluir o mandato presidencial emanado da decisdo popular na data
prevista e entregar o comando do pais ao seu sucessor, como é de praxe
no ritual normal de uma democracia — e como ndo ocorria no Brasil desde a
transicdo entre JK e Janio — foi uma das prioridades de FHC, e isso
condicionou as opgdes que fez na economia. (GIAMBIAGI, 2011, pag. 166).
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Em 04 de junho de 1997 foi aprovada a emenda constitucional n°® 16

que permitia a reeleicdo de um periodo subsequente do presidente da republica e a

partir dessa emenda, o objetivo de Fernando Henrique passou a ser a reeleicao.

O fato de néo ter feito as corre¢cbes a tempo do Plano Real provocou seu
colapso entre fins de 1998 e comeco de 1999. Segundo a oposicao,
Fernando Henrique deixou de fazer essas corre¢cdes porque seu principal
projeto passou a ser a reeleicdo. (SOUZA, 2008, p. 260).

Como FHC fora eleito com o objetivo de conter o “dragdo da inflagao”

que persistiu em manter-se durante décadas com varias tentativas frustradas em

conté-lo, ele ndo mediu esforcos para ter a seguranca de que eliminaria a inflacéo,

e sacrificou varias variaveis para isso.

De fato, o governo de Fernando Henrique obteve sucesso ao procurar

a eliminar a hiperinflagdo e conseguiu em seus anos, ainda no primeiro mandado, a

estabilizacdo dos precos. Conforme demonstra a tabela abaixo, o INPC (indice

Nacional de Pregos ao Consumidor) se reduziu drasticamente a partir da

implementacdo do Plano Real, embora tenha ocorridos periodos em que a inflacdo

insistia em permanecer alta. Esse pode ter sido, de fato, um incentivo para 0s

eleitores o reelegerem como Presidente da Republica em outubro de 1998.

Tabela 1 — INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor)

MES 1.994 1.995 |1.996 |1.997 |1.998 |1.999 |2.000 |2.001 |2.002
JANEIRO 41,32| 144 146 081 085 065 0,61 0O,77| 1,07
FEVEREIRO 40,57] 101 oO,72| 0,45| 054 129| 0,05| 0,49 0,31
MARCO 43,08| 162| 0,29| 068 049| 128| 0,23| 048] 0,62
ABRIL 42,86 2,49, 093] 060| 045| 047 009 0,84 0,68
MAIO 42,73 21 128 0,11, 0,72 0,05 -0,05| 0,57| 0,09
JUNHO 48,24| 2,18 1,33 035 0,45 0,07 0,30 0,60| 0,61
JULHO 7,75 2,46 1,20 0,18 -0,28| 0O,74] 139| 1,11 1,15
AGOSTO 1,85| 1,02| 050 -0,03| -0,49] 055 121 0,79, 0,86
SETEMBRO 1,40| 1,17| 0,02 0,10 -0,31| 0,39] 0,43| 044| 0,83
OUTUBRO 2,82 14| 038 0,29| 0,11 096| 0,16| 0,94| 157
NOVEMBRO 296 151 0,34| 0,15 -0,28] 094 0,29 129| 3,39
DEZEMBRO 1,70, 165| 033] 057, 042] 0,74| 055| 0,74, 2,70
ANUAL 929,32| 21,98 9,12| 434| 2,49| 8,43| 5,27 9,44]| 14,74

Fonte: Banco Central
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Para conter a inflacdo, FHC usou de medidas econémicas monetarias,
como 0 aumento da taxa de juros. Usou também de aspectos pouco observadas
pela populacdo, como medidas fiscais, sacrificando a divida publica e externa, em
busca da satisfagcdo da populagdo, a fim de demonstrar um bom governo e

confianga.

Conforme detalhado nas secdes anteriores deste capitulo, a principal
medida praticada para que se mantivesse a estabilidade de precos, foi a ancora
cambial, na qual as autoridades mantiveram o cadmbio em torno de US$ 1 = R$ 1,
pelo forte temor de que houvesse um surto inflacionario caso o cambio se tornasse

flutuante, causando uma valorizagéo artificial na moeda nacional.

Com o Real sobrevalorizado, as importacbes comecaram a subir,
causando déficit na balanca comercial, e afastando assim o capital especulativo
internacional, o que fez haver uma queda nas reservas internacionais. Diante deste
cenario, o governo afirmava que as importacdes eram para aumentar a producao
industrial num futuro, pois o0 que estava sendo importado eram bens de capital e de
tecnologia avancada, porém, segundo Souza (2008), os bens que estavam sendo
importados eram para suprir as maquinas que vinham se deteriorando devido a falta

de investimentos nos setores.

Para conseguir a reeleicdo, FHC precisava recuperar a credibilidade do
pais diante o mercado internacional, e por isso, manteve o cenario de curto prazo
favoravel, com medidas de cunhos imediatos, como aumento das taxas de juros
para atrair capitais especulativos ao pais e a desestatizacdo das empresas estatais,
como a Telebras, para ganhar a confianca do mercado internacional e ademais

conseguir a diminuicdo do déficit publico.

Um segundo argumento forte a favor da existéncia de Ciclos Politicos
Econdmicos foi o proprio acordo com o FMI realizado as vésperas da eleicdo de
1998, com o aporte de 40 bilhdes de reais do fundo para a manutencéo das reservas
cambiais, 0 qual se constituia no elemento chave para o combate inflacionario. O
mais correto, segundo Giambiagi (2011), seria a liberalizacdo da taxa de cambio
para conseguir reequilibrar as contas externas, mas como isso poderia colocar em

risco a reeleicdo (jA que a taxa de cambio flutuante poderia reacender o processo
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inflacionario), FHC e sua equipe econdmica procuraram seguir com a mesma politica

cambial até que a reeleicéo tivesse sido assegurada.

Os custos da ancora cambial para a estabilizar a inflacdo no primeiro
mandato de FHC foram: (1) divida externa: 145 bilhdes (1993) para 241 bilhdes
(1998); (2) Divida de titulos publicos: 62 bilhdes (1994) para 319 bilhdes (1998);
Venda de 76% do patrimoénio brasileiro; Divida total (interna e externa): 29% PIB
(1994) para 50% PIB (1998). Por esses dados, é possivel verificar que a situagao
vivenciada a época requeria uma atitude mais drastica em favor da adogcdo de um
cambio flexivel, mas tal medida foi tomada apenas nos primeiros dias do seu

segundo mandato, apés vencidas as eleicdes.

Com as propagandas eleitorais e o lancamento do programa Avanca
Brasil (Plano Plurianual) com promessas de maiores oportunidades de empregos e
investimentos na producgao industrial, FHC se vangloriou por sucesso nessas esferas
no seu primeiro mandato, contudo os indices se mostravam contraditérios, conforme
mostra no grafico, a taxa de desemprego, crescia cada vez mais a partir de quando
se iniciou 0 seu governo, em 1995, tendo seu apice em 1998, ano de sua reeleicao,
terminando o ano em 7,6%, e a producéo industrial caiu de 41,61% do PIB em 1993

a 34,7% em 1996, ocorrendo 0 que muitos chamariam de desindustrializacao.

As elevadas taxas de desemprego podem ter sido plantadas anos
antes, devido ao empenho em manter controlada a taxa de inflagdo, pois
embasando na Curva de Phillips, que muitos autores se basearam em suas teorias
de Ciclos Politicos Econémicos, as taxas de inflacdo e desemprego andam em
caminhos opostos, entdo, em consequéncia a baixa inflagdo, o pais enfrentou uma

séria queda nos empregos.
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Figura 1 — Relacao entre a taxa de desemprego e INPC (%)
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Fonte: Elaboracéo da autora.

Como supde na teoria de Teoria Partidaria de Ciclos Politicos
Econdmicos, de Hibbs, o governante toma medidas conforme o seu viés ideoldgico,
e no caso do governo Fernando Henrique Cardoso, partido direitista (PSDB), o que
se priorizou foi o controle da inflacdo, mesmo porque ele fora padrinho do Plano
Real que tinha como primérdio a reducdo da hiperinflacdo que havia se instalado ha

tempos na economia brasileira.

Alesina (1987), mostra em seu modelo de ciclos politicos econémicos
gue o eleitor é racional e que utiliza de meios como a taxa de inflacdo esperada num
futuro proximo para decidir se realmente vale a pena manter o politico que esta no
poder, e se ele realmente foi efetivo no governo. Diante disso, as autoridades do
governo FHC foram eficientes, pois as taxas de inflagdo estavam controladas e o
cambio ancorado, fez com que a populagéo acreditasse que néo iria haver um surto

inflacionario.

Diante disso, conclui-se que houve indicios de Ciclos Politicos
Econdmicos no governo de Fernando Henrique Cardoso, que usou de medidas

econbmicas e até sociais para se mostrar efetivo ao governar o pais, e condicionou
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0 cendrio econdmico com manipulacfes de variaveis econdmicas, principalmente as
gue nao sao tdo visiveis pelo grande publico, a fim de atrair a massa de eleitores

gue o sustentaria nas eleicdes de 1998.

A mudanca de atitude no segundo mandato, em especial com a
liberalizacdo da taxa de céambio, sustenta o0 nosso argumento de que FHC
condicionou as medidas econdmicas do seu primeiro mandato de modo a garantir a
sua reeleicdo. Uma vez que a principal demanda da populacéo era a estabilidade de
precos (e como essa dependia da ancora cambial), FHC ndo mediu esfor¢os para
garantir que a sua chegada a eleicao presidencial de 1998 fosse embasada em um
cenario de precos baixos, ainda que isso fosse as custas de um endividamento
externo que demandaria uma taxa de cambio mais flexivel de modo a conter esse

desequilibrio.
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3. GOVERNO DILMA E INDICIOS DE OCORRENCIA DE CICLOS
POLITICOS ECONOMICOS

Neste capitulo expdem-se os fatos ocorridos nos governos Dilma |
(2011 a 2014) e 1l (2015 — 2016), desde a sua primeira eleicdo em que fora indicada
pelo até entdo Presidente da Republica Luiz Inacio Lula da Silva (2002 — 2010),
também do Partido dos Trabalhadores, passando pelo primeiro mandato e as varias
politicas econémicas adotadas diante um cenario com consequéncias ao boom de
consumo constituido por seu antecessor, chegando na eleicdo de 2014, em que foi
reeleita em uma das disputas presidenciais mais acirradas do pais. Finaliza-se com
os fatos histéricos no primeiro ano de seu segundo mandato, 2015, trazendo as

grandes mudancas no rumo da politica econémica que Dilma Il trouxe ao pais.

Na ultima sec¢éo indica-se os indicios de Ciclos Politicos Econdmicos
ocorridos no periodo em que Dilma foi reeleita, verificando as medidas e reviravoltas
econbmicas tomadas ao anteceder e suceder a reeleicdo, bem como 0 momento
politico critico em que o pais estava embarcando com pressdes por parte da

populacao e do mercado internacional.

3.1 PRIMEIRO GOVERNO DILMA (2011 — 2014)

Com a crise do subprime iniciada nos EUA com a faléncia do Banco
Lehman Brothers, em 2008, o Brasil, tal como os demais paises se viu obrigado a
tomar medidas as quais serviriam para evitar que a crise se instaurasse no pais.
Essa conjuntura internacional adversa atingiu o pais através do financiamento do
resto do mundo restrito ao pais e queda das exportacbes, com isso a producéo
industrial teve uma grande queda, e 0s precos das commodities sofreram forte

impacto negativo.

A posicédo do governo Lula (2002 — 2010) diante o cenério econdémico
interno foi a de impulsionar o consumo criando medidas como reducao dos juros,

compulsério e impostos, ampliacdo dos programas de transferéncia de renda e
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aumento do salario minimo, criando assim um boom na demanda, no primeiro
trimestre de 2009. O nivel de Formacéao Bruta de Capital Fixo (FBCF) obteve grande
crescimento neste ano, elencado por uma série de incentivos a construcao civil,
como o PAC (Programa de Aceleracédo do Crescimento) e Minha Casa Minha Vida.
Como resposta ao boom na demanda o setor industrial passou a apresentar taxas
positivas refletindo a recuperacdo dos investimentos estimulados pelo aumento do

consumao.

Em suma, 2009 foi um ano em que a crise internacional se instaurou no
pais com alto impacto, principalmente na situacdo externa e industrial, porém as
autoridades econdmicas tomaram um rumo diferente da tradicional reacdo diante
uma grande crise, aumentando 0s seus investimentos, mesmo com reducdo na
arrecadacgéao e impulsionando a demanda, sobressaindo-se da crise como a “bola da

vez” e se destacando em efetividade politica diante o mercado internacional.

O PIB sofreu queda na sua taxa de crescimento no segundo semestre
de 2010, devido ao arrocho monetario e diminuicdo nas linhas de crédito, porém, ao
final do ano, fechou com o maior indice registrado desde 1996, de 7,5%. No
segundo semestre a FBKF sofreu forte desaceleracdo e a producado industrial

permaneceu estagnada interrompendo a recuperacao do pés-crise.

No final de 2010, o consumo ainda permanecia alto, acelerando
principalmente nos dois Ultimos trimestres, e 0s pregos internacionais das
commodities comecaram a subir afetando assim as taxas de inflacdo do pais, com
isto 0 governo assume uma politica de cunho contracionista, colocando um freio na
atividade econdémica, contando com a rigidez na politica fiscal e com a preocupacéao

com o cumprimento da meta de superavit primario.

Com esse cenario econdmico, Lula entrega seu cargo, ap0s oito anos
de governo e passa entdo o seu posto a Dilma, sua sucessora, também do PT, fruto
de suas indicagbes em propagandas eleitorais e sucesso com os eleitores durante
seu periodo de governanca. Dilma inicia seu mandato em 2011 com a economia em
ritmo de crescimento, porém com vista as consequéncias do boom de consumo

implantado por Lula.

Nestas circunstancias, a demanda ainda se mostrava resistente e

sélida, devido aos aumentos reais da massa salarial, e para refrear a economia as
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autoridades usaram de medidas para conter o lado da oferta, 0 que se mostrava
uma solucédo a curto prazo, principalmente na industria que queimaria o seu grande
volume de estoques, porém a longo prazo, sem medidas para o refreamento da
demanda ou impulsionamento da oferta, consequéncias como aumento das
importacdes de bens na demanda doméstica e contracdo das exportacdes poderiam

surgir.

Como consequéncia do aumento de crédito e consumo privado
acelerado, o que estaria por vir e de fato se mostrou foram as altas expectativas de
inflacdo futura, saindo do centro da meta e o crescimento da divida publica e isto foi,
segundo Carvalho (2015, p. 184): “o final do ciclo de expansao pds-crise financeira

internacional’.

Com isto todos os estimulos governamentais entraram em
decrescimento, e a politica monetéria entrou em uma fase de rigidez, onde a taxa de
juros retomou a alta e houve também aumento nos recolhimentos compulsérios,
medidas monetarias que visavam reduzir a liquidez interna e refrear o ritmo de

crescimento do crédito.

Conforme abordado por Carvalho (2015, p. 188), os principais fatores
gue restringiam o crescimento da industria foram o maior custo unitario do trabalho;
mau desempenho da Formacao Bruta de Capital Fixo e o “custo Brasil” que ele
caracteriza como “um conjunto de fatores estruturais que estariam prejudicando a

competitividade sistémica do pais”.

O custo unitario havia tido um aumento resultante da queda de
produtividade combinado com o aumento dos salarios reais, no entanto tais custos
ndo poderiam ser repassados ao preco devido a pressdo causada pelo aumento das
importacbes e como consequéncia houve uma queda significativa da margem de
lucro na indastria. Enquanto isso a margem de desemprego seguia em ritmo

decadente, chegando a ser historicamente baixa.

A essa altura, a Formacdo Bruta de Capital Fixo se encontrava
insuficiente, devido a falta de investimentos e incentivos ao setor de construcao civil,
e 0 baixo investimento das empresas privadas em Projetos de Pesquisa e

Desenvolvimento (P&D).
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A competitividade sistémica do pais estaria sendo prejudicada segundo
Carvalho (2015), por uma infraestrutura precéaria, ma conservacao das estradas,
baixa eficiéncia dos portos e tributacdo excessiva da energia; alta carga tributaria,
restringindo o desempenho industrial; elevado grau de burocracia na economia; e

baixo nivel de escolaridade e capacitagdo da populagéo.

Notou-se que o consumo das familias tinha se canalizado sobre o setor
de servicos e a deterioracdo do setor industrial caracterizava-se também por a
demanda estar limitada, pois, ao final de 2012 e no ano de 2013, houve grande
desaceleracdo das concessfes de crédito a populacdo devido a alta taxa de

endividamento em que se encontravam as familias.

O setor industrial sofria com decrescentes saldos de exportacdo devido
a uma série de controles de capitais impostos pelo Ministro da Fazenda para segurar
a valorizagdo cambial, como a introdugédo do IOF nos derivativos cambiais e aos
altos custos dos financiamentos e a valorizacdo do salario minimo, perdendo com

esse cenario a competitividade.

Em 2011 o crescimento da economia brasileira havia se mostrado
decrescente por diversos fatores na oferta e na demanda, por isso no terceiro
trimestre o Banco Central mudou o rumo da sua politica monetaria e passou a ter o
objetivo na expansado do crédito, novamente, para recuperar o minimo que fosse do
crescimento e fechar assim com menor queda do PIB. Para esta nova politica
monetaria expansionista, as autoridades deram inicio a reducdo da taxa de juros,
cujo objetivo era o aumento do consumo e da producéo industrial, a fim de aumentar

a confianca dos empresarios ao investir e ndo estagnar a economia.

Com a ma situacdo em que andava a industria, o governo decide entédo
criar programas com 0 objetivo de reduzir os custos e facilidade de financiamento
pelo BNDES, o cambio, por sua vez, sofreu desvalorizagbes, ajudando o setor
exportador, principalmente a indastria. Neste interim, o salario real dos
trabalhadores manteve em crescimento, sustentando também crescentes beneficios

sociais.

Mesmo com a implementacdo de tais medidas, a produc¢ao industrial
continuou em decrescimento, 0 que suscitou nas autoridades a decisao de reduzir

mais 0s custos do setor privado, com desonerac¢des tributarias e concessodes de
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servigos publicos, optando por ampliar a margem de lucro do setor privado a fim de

canalizarem para investimentos, e nao interferir diretamente na demanda agregada.

Verifica-se que as medidas que o governo Dilma tomou nestes anos de
seu primeiro mandato visavam a recuperacdo da inddstria, no entanto, mesmo com

estas a FBCF sofreu, em 2012, um recuo de 4%.

Em 2013 houve um comeco de deterioracdo do consumo das familias,

Carvalho (2015) elenca as possiveis razfes para isto:

a acomodacdo do mercado de trabalho, com desaceleracdo dos
rendimentos e dos niveis de ocupacéo; a desaceleracdo das concessdes de
crédito ao consumo, negativamente influenciadas pelo aumento das taxas
de juros; e a inflagdo persistentemente acima da meta, aumentando a
incerteza quanto a evolucéo futura do poder de compra real. (CARVALHO,
2015, pag. 192).

Novamente o governo toma medidas de cunho importantes, em 2013,
para incentivo da demanda, veem-se as desoneragfes tributarias da industria
automobilistica e o incentivo ao consumo de bens de capital, tudo isso aliado a uma
gueda acentuada de juros. Com isto, neste ano houve crescimento da Formacéo
Bruta de Capital Fixo de 5,2%. O setor industrial continuava se deteriorando e as
importagcdes aumentando para suprir a demanda de bens industriais criando maior

déficit no balanco de pagamentos.

O primeiro mandato de Dilma (2011-2014) foi marcado por decisbes e
resultados ambiguos em relagcéo a politica econdmica. Inicialmente foram colocados
em pratica medidas com propdsitos de controlar a expansado do crédito e o recuo
sistémico, como a reducao dos spreads bancarios e controle de capitais, o0 mercado
de trabalho n&do sofreu consequéncias significativas, porém as taxas de inflacdo se
mostravam sempre acima da meta (ainda que dentro do intervalo de seguranca),
caracterizando suas decisbes com o viés ideolégico esquerdista em que se
enquadra o PT, sacrificando a inflagdo a fim de menor taxa de desemprego, como

explica a Curva de Phillips.

Serrano e Summa (2012; 2015, apud Martins, 2015) diz que tais

medidas politicas adotadas no inicio do governo Dilma ndo conseguiram estimular a
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industria tal como previa o governo e a deterioragdo do clima politico serviram para
gerar desincentivos a demanda agregada, tornando a politica de impulsionamento
do setor privado indcua, e, portanto, ndo incapaz de estimular os investimentos das

indUstrias.

3.2 SEGUNDO GOVERNO DILMA (2015 - 2016)

Nas eleicbes de 2014, o PT sustentava as medidas do primeiro
governo Dilma como forma de propaganda politica, afirmando que a politica
econbmica adotada nos quatro anos anteriores haviam sido efetivas e apontava os
baixos indices de desocupa¢do como a resposta para 0 sucesso de governo Dilma,

agindo em favor aos trabalhadores’.

Contudo, ja reeleita, ainda em novembro de 2014 as medidas de
politica econdmica tomadas pela equipe econdmica do segundo governo Dilma néo
pareciam ter tanto nexo com as promessas eleitorais e com os anos de Dilma I.
Comecando com a homeacao de Joaquim Levy como Ministro da Fazenda, que até
entdo era diretor superintendente do Bradesco Asset Management, sendo um forte

representante do mercado financeiro.

A mudanca de rumo da politica econémica consistia basicamente no
crescimento do superavit priméario e, como anunciado pelo Ministério da Fazenda ao
final de 2014, para isto seria necessario a reducdo de despesas e 0s gastos com
alguns beneficios como seguro-desemprego, abono, auxilio-doenca e pensdo por
morte, com a justificativa de ser necessario ajustar para entdo ver crescimento no

pais.

Na politica fiscal seria necessario o ajuste para retomar o crescimento,
havia indicios de que a politica fiscal expansionista havia atingido o seu limite. A
primeira preocupac¢do da equipe econdmica nomeada foi a de recuperar a

credibilidade do pais e para isto traria transparéncia das ac¢des praticadas, deixando

" Fazendo analogia com a Curva de Phillips, o lado favorecido havia sido o combate ao desemprego,
postergando o combate inflacionario.
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de lado as pedaladas fiscais, manipula¢des na politica orcamentaria da Unido para o
cumprimento do superavit primario, praticadas no governo Dilma | e abaixou a meta
de superavit primario para 1,2% do PIB, para conseguir cumprir e demonstrar
confianga ao mercado. Serrano e Summa (2015) traz alguns fatos que comprovam a

importancia do superavit primario:

(...) algumas alteracdes foram feitas para relaxar as rigidas metas oficiais
para o superavit primario, a fim de permitir o crescimento mais rapido do
investimento publico. O plano de PPl (Projeto Piloto de Investimentos
Publicos) tornou possivel abater uma parcela do investimento publico da
meta oficial de superavit priméario, e também os investimentos realizados
pelas principais empresas estatais (Petrobras e Eletrobras) foram excluidos
do calculo da meta oficial em uma tentativa de aumentar o investimento em
empresas federais e estatais e para promover o plano de investimento
publico PAC. (SERRANO e SUMMA, 2015, p. 23)

Em favor ao equilibrio fiscal, o governo lancou uma série de edicGes
nas Medidas Provisérias n°® 664 e 665, que diminuiram as concessdes dos
beneficios ja citados acima, como forma de reduzir as despesas obrigatorias. As
tributacbes também sofreram ajustes com a elevacdo do PIS/Cofins sobre
importados, elevacdo dos impostos sobre produtos industrializados (Reintegra) e
reverter as desoneracfes da folha de pagamento com o objetivo de diminuir os
custos e aumentar a competitividade das empresas. Em janeiro de 2015, houve
também, através do Decreto n° 8.395, a recomposicdo da CIDE (Contribuicdes de
Intervencdo no Dominio Econémico) que visava liberar o preco dos combustiveis, o
que contribuiu para o alavanco da inflacdo, que até entdo havia sido manipulado
pelo governo e paralelamente a isso o IOF sobre o crédito a pessoas fisicas houve

aumento atingindo o consumo das familias.

Diante de tais medidas o consumo final da administracdo publica
cresceu a taxas inferiores aos periodos anteriores, chegando a ser 1,5% menor no
primeiro trimestre de 2015 ante ao quarto trimestre de 2014. Isto somente foi

possivel, a curtissimo prazo, através do sacrificio dos gastos fundamentais no ponto
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de vista social, nos programas sociais e a reducédo de despesas com investimentos

publicos.

Contudo a politica fiscal adotada nesse periodo ndo se mostrou efetiva

para os objetivos inicialmente apostos, conforme Martins (2015):

O choque de credibilidade foi in6cuo, a reducdo do investimento publico
pode ter impactado negativamente a demanda efetiva, assim como a
elevacéo da carga tributaria, sem, contudo, reverter os resultados negativos
das contas publicas. (MARTINS, 2015, pag. 30).

Quanto a credibilidade, era evidente que ndo havido sido recuperada,
pois em setembro/2015 a agéncia de classificacdo de risco Standard &Poor’s
rebaixou a nota atribuida ao Brasil, 0 que fez o governo pensar novamente em
medidas fiscais como propostas de elevacao do IR sobre venda de imdveis acima de
R$ 1 milh&o.

Em relagdo a politica monetéria, no segundo governo Dilma, houve
maior preocupacdo do BCB as metas inflacionarias, como forma de levar para o
centro da meta, e desta forma manuseariam a Selic para chegarem a isto, pois
segundo Martins (2015, p. 38): “sé haveria espago para redugdes na taxa de juros

quando houvesse aderéncia da inflagdo corrente ao intervalo da meta novamente”.

Porém, a inflacdo futura depende do comportamento dos salarios e da
taxa de cambio - especialmente quando esta € desvalorizada -, mas o que contribuia
era o fato de que os precos de energia e combustiveis ndo voltariam a alavancar-se
tanto visto que ja houvera as desoneracfes nos precos. Contudo as expectativas de
inflacdo continuaram crescentes, e todo este arcabouco com a politica monetéaria
pode ter prejudicado o ajuste fiscal, visto que juros altos diminuem a demanda e
consequentemente a arrecadacdo, sem falar que com taxas basicas de juros

maiores o0 estoque da divida publica se torna maior também.

Nota-se uma reviravolta na politica adotada no setor financeiro entre os
governos Dilma | e Il. Em seus primeiros anos, Dilma praticou politicas de incentivos
para a expansdo de bancos publicos, com a ampliacdo de crédito e reducdo de
custo dos empréstimos e expandindo a participacdo do BNDES também no mercado

de capitais. JA no seu segundo mandato as politicas que conduziram o setor
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financeiro foram para reduzir a participacdo dos bancos publicos no mercado de

crédito, havendo entdo uma retracdo de desembolsos dos mesmos.

Os repasses do Tesouro aos bancos publicos foram sendo reduzidos e
promoveu-se elevacao do custo de captacdo desses bancos. Quanto ao BNDES,
ocorreu elevacgéo das taxas e reducao dos prazos das linhas de crédito, facilitando o
crédito apenas para empresas de grande porte com projetos de investimento,
diminuindo também os financiamentos a longo prazo, a fim de que os bancos
privados sejam mais atuantes neste segmento. Essas restricbes aos financiamentos
do BNDES nao se justifica pela taxa de inadimpléncia, pois esta atingiu o seu
minimo histérico em 2013 (0,01%) e assim permaneceu ao longo de 2014. Martins
(2015) conclui entdo que tal medida referente ao BNDES foi a fim de elevar o custo

do passivo do banco.

No caso da Caixa Econdmica Federal alteraram-se as linhas de crédito
habitacional, especialmente as vinculadas ao Sistema Financeiro Habitacional, com

aumento na taxa de juros e diminuicdo dos percentuais financiaveis de cada imével.

Em geral, as politicas de todos os bancos publicos passaram por
alguma mudancga, levando-as a ser contracionistas nos mercados financeiros e de
capitais. Em suma, houve uma reorientacdo na politica financeira do pais, com o
objetivo de ampliar a participacdo dos bancos privados no financiamento das
empresas e em longo prazo. Martins (2015, pag. 48) afirma que: “a nova
reorientacdo das politicas preza por mercados de crédito e de capitais mais “livres”

ou liberalizados no Brasil”.

O governo Dilma Il ndo demonstrou tanta preocupacédo com a taxa de
desemprego, esta que cresceu subitamente apdés a sua reeleicdo em 2014,
passando de pouco menos de 4,5% em outubro/novembro de 2014 para mais de
7,5% em julho de 2015, quase dobrando o numero de trabalhadores desempregadas
em menos de um ano. E o crescimento se mostrou cada vez menor em seus anos,
porém no periodo eleitoral de 2014 houve um momento em que se mostrou
ascendente, porém passado as elei¢des, ja no quarto trimestre de 2014 a curva volta

a cair, chegando a variagdo trimestral de -2,6% ja no segundo trimestre de 2015.

No contexto politico o pais sofreu certas pressdes, no ambito externo o

FMI criou, em 2013, pressao ao Brasil para uma consolidacgéo fiscal e colocou o pais
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na lista das economias emergentes mais vulneraveis, acompanhado disto algumas
agéncias de classificacbes internacionais também rebaixaram a classificacdo do

pais, influenciando a queda dos fluxos de capitais do pais.

Internamente, o governo sofria pressdes por parte do setor financeiro e
de midias conservadoras do pais, a industria provocou pressdo menor, porém exigia
reformas na flexibilizacdo do mercado de trabalho. No congresso houve divisdo
guanto as politicas advindas do governo, pois a popularidade da presidente estava
cada vez pior, e também a investigacdo Lava Jato atacava a base governista do

Congresso.

3.3 INDICIOS DE CICLOS POLITICOS ECONOMICOS NO GOVERNO DILMA

Com vistas ao periodo eleitoral de 2014, Dilma impde medidas
econbmicas para deixar o cenario favoravel a sua reeleicdo, nestas circunstancias
ela resolve por aplicar politicas voltadas a populacdo, com aumento nos postos de

trabalhos, beneficios e transferéncias de renda.

As taxas de desemprego em 2014 se mantiveram baixas, porém no
altimo trimestre desse ano, no periodo pds-eleitoral o desemprego iniciou uma subita

sequéncia de alta que permaneceu em 2015, conforme o grafico abaixo.

Figura 2 - Taxa de Desemprego Mensal (%)

01/2012 07/2012 01/2013 07/2013 01/2014 07/2014 01/2015 07/2015

Fonte: IBGE (Ipeadata)



48

Nota-se que a politica econémica de Dilma ao final do seu primeiro

mandato, as veésperas da elei¢do, foi intencional em manter o desemprego baixo

como consequéncia do alto consumo das familias decorrente de beneficios a

populacdo, pode se ver no grafico abaixo que o consumo das familias se manteve

elevado em 2014 e iniciou uma temporada de queda a partir do primeiro trimestre de

2015, que coincidiu com a subita elevacdo das taxas de desemprego.

Figura 3 — Consumo final das familias (variac&o real trimestral sobre mesmo

trimestre do ano anterior)
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Fonte: IBGE (Ipeadata), Sistema de Contas Nacionais — referéncia 2010.

Porém, esse incentivo ao consumo para manter os postos de

empregos crescentes, custaram muito aos caixas do governo, que se atentou a

tomar medidas de

diminuicdo dos seus gastos e priorizou a situacdo de um ajuste

fiscal somente a partir do quarto trimestre de 2014, como mostra o grafico de

consumo da administracdo publica, mais um fato que coincidiu com o periodo apés a

reeleicao.

Seria necessario ajustar para crescer. Corrigir a rota e reaprumar a economia.
E, assim, evitar o descontrole, que poderia tomar a forma de crise. Em seu
discurso de posse, Levy (2015: 9) ndo poderia ter sido mais claro: “talvez
nunca antes na nossa historia, em periodos democraticos, houvéssemos tido
a maturidade, como pais, de fazer correcdes bem antes que uma crise
econOmica se instalasse”. Sob suas batutas e as do Banco Central e do
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Ministério do Planejamento, o pais inauguraria um novo periodo de travessia.
(MARTINS, 2015, pag. 20).

Figura 4 — Consumo final da administracéo publica — Variac&o real trimestral (%)
2,49 2,53
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Fonte: IBGE (Ipeadata), Sistema de Contas Nacionais — referéncia 2010.

Foram eleigcbes acirradas em 2014, Dilma venceu no segundo turno
com apenas 51,64% dos votos validos, chegando a ser tratado pelo Jornal Folha de
Sdo Paulo, entre outros, como a eleicdo mais acirrada histdéria da democracia
brasileira. A responsabilidade de conquistar seus eleitores fez Dilma manter os
postos de empregos crescentes, porém como consequéncia ao boom de consumo
gue vinha sendo imposto em varios momentos desde a crise de 2008, a inflacdo
andava em patamares acima do centro da meta desde o inicio do seu governo em
2010.

Para mascarar as altas taxas de inflacdo e impedir que elas
crescessem deliberadamente foram tomadas medidas para conter o preco da
gasolina e da tarifa de energia com uma série de desoneracdes tributarias, com
destaque do CIDE (Contribuicdo de Intervengcdo no Dominio Econbmico) para
combustiveis. Estas medidas, além de refrear a inflagdo, causaram também
impactos negativos no que tange as financas das companhias estatais que oferecem

estes servigcos, como a Petrobras.
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Jé& reeleita, Dilma cede a pressdao feita pela Petrobras pelo reajuste de
precos e as desoneracfes nos combustiveis tem seu fim em janeiro de 2015, com
isto, o preco da gasolina disparou passando de R$ 3,03, em janeiro de 2015 para R$
3,30 no més seguinte, tendo um aumento de 9,57% em apenas um més e em abril a
Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) aprova reajustes de até 32% nas
tarifas de energia nos estados, conforme o Jornal Folha de S&o Paulo. A reverséo
nas desoneragdes, assim como os indicios citados acima, coincide com o periodo

imediatamente apos a reeleicdo de Dilma.

Figura 5 — Preco Médio de Revenda Gasolina
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Fonte: ANP

A inflacdo, por sua vez, aumentou sem mais manipulacées nos precos
da gasolina e energia, nestas circunstancias, o IPCA passou de 6,40% em
dezembro de 2014 para 7,13% em janeiro de 2015, tornando-se crescente ao longo

de 2015, conforme o gréafico do IPCA.
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Figura 6 — indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA): variacdo acumulada nos
Ultimos 12 meses (%)
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Fonte: IBGE (Ipeadata).

O PIB (Produto Interno Bruto) por sua vez, no geral, se mostrou
decrescente em todo o periodo de governo de Dilma, tendo uma leve melhora no
ano de 2013, especialmente no ultimo trimestre e primeiro de 2014, porém caindo

bruscamente em 2014, chegando ter variagdes negativas.

Figura 7 — Produto Interno Bruto — variacdo real trimestral (%)
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Fonte: IBGE (Ipeadata), Sistema de Contas Nacionais — referéncia 2010.
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Conforme ja explicitado na secdo 3.2 deste capitulo, apds ser reeleita,
Dilma se vé pressionada a fazer ajustes nas politicas econdémicas, para,
principalmente, conter a inflacéo, ter crescimento no PIB e recuperar a credibilidade
do pais perdida por variacbes extremas nas politicas econdmicas, e com isso, as
autoridades econdmicas, nomeadas pela presidente, tomam um rumo mais
contracionista na politica econdmica, portanto o que houve foram cortes nos
incentivos a demanda agregada, como maiores taxas de juros nos financiamentos

dos bancos publicos, e politicas de incentivos aos bancos privados.

A taxa Selic foi elevada a partir da reelei¢cdo na tentativa de atingir as metas
de inflagcdo, o que acelerou o crescimento da divida, especialmente com a
economia em franca retracéo. (SALTO; AFONSO; JUNIOR; KOHLER, 2015,

pég. 6).

Conforme descreve Martins (2015, pag. 31) a meta de superavit
primario foi reduzida para 0,15% do PIB em 2015, como um meio de demonstrar
transparéncia e a realidade econOomica brasileira aos agentes econdomicos,
continuado com medidas de reducdo nas despesas com reducdo, entre eles de

gastos com saude e folha de pagamento.

Conclui-se por meio dos dados e fatos apresentados que ha indicios de
Ciclos Politicos Econémicos na reeleicao de Dilma em 2014, esta concorrendo em
um partido esquerdista e priorizando baixa taxa de desemprego para o
convencimento de seus eleitores, porém prejudicando a parte da populacdo que a
elegeu com as consequéncias de tais manobras econdmicas pré-eleitorais e
chegando a suceder em seus anos reviravoltas nas politicas econémicas de tal
modo que Martins (2015) chega a defender uma investida neoliberal por parte do

governo Dilma Il.
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CONCLUSAO

Em ambos os momentos em que se analisa neste trabalho, reeleicdes
de Fernando Henriqgue Cardoso e de Dilma, nota-se vestigios de praticas de Ciclos
Politicos Econbmicos tal como apresentado nos modelos no Capitulo I, que
compdem a Teoria que embasa esse trabalho. Contudo foi possivel observar
também algumas praticas e politicas econdmicas adotadas por esses dois
governantes que nado foram abordados pelos autores criadores dos modelos, mas
gue podem muito bem ser consideradas manipulacdes de politicas econémicas para

fins eleitoreiros.

Fernando Henrique teve seu mandato em um periodo da historia
econdmica do pais na qual o que mais despertava atencdo da populacdo e dos
mercados eram as altas taxas de inflacdo que se perpetuavam inercialmente e,
portanto, se mantinham cada vez maior, e o fato de ter havido tantos planos de
combate inflacionario antes do Plano Real, que por varios motivos foram frustrados,
causava grande instabilidade no mercado econdmico. Visto que para conseguir a
aceitacdo da populacao para ser reeleito seria necessario conter e eliminar a inércia
inflacionaria, FHC usou de todos os recursos que havia a sua disposicao para
combater a inflacdo, e de uma taxa de 48,24% ao més em junho de 1994, conseguiu
atingir os patamares referentes a meta inflacionaria praticada hoje em 1997 (4,34%
a.a.) chegando a menor taxa dos seus anos em 1998 (2,49% a.a.), conforme a

tabela do INPC que consta no segundo capitulo.

Coincidentemente, ou ndo, ao periodo citado anteriormente, o partido
de FHC (PSDB) seria um partido direitista, no qual conforme o modelo de Hibbs,
apresentado no primeiro capitulo, prioriza baixos niveis de inflagéo, no qual foi o seu
foco principal de governo, sacrificando as taxas de desemprego, estas que foram

crescentes no periodo FHC, chegando a 7,6% em 1998.

Outra medida imposta por FHC com o objetivo manter a inflagdo sobre
controle, fora a ancora cambial que ndo permitia que a inflacdo saisse de controle
por meio dos produtos importados e que foi liberada imediatamente apds ele ser

empossado a reeleicdo em 1999, o que foi necessario, pois os esforcos para o

controle inflacionario, especialmente a ancora cambial, trazia grande aumento da
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divida externa do pais, esta que j& se encontrava em estado deplorivel antes
mesmo do periodo eleitoral, contudo para ndo comprometer o éxito que o Plano
Real havia trazido para o controle inflacionario, pouco antes das eleicdes o governo
tenta alguns acordos com o FMI e privatizagbes das empresas estatais, apenas
mascarando e adiando a liberacdo do cambio para as primeiras semanas do seu

segundo mandato.

Seguindo o pressuposto do modelo de Hibbs, observamos também o
gue ocorre na reeleicao de Dilma que, apesar de ser um momento completamente
diferente da economia brasileira em comparacao ao periodo FHC, prioriza as baixas
taxas de desemprego e a erradicacdo da pobreza, consequéncia da ideologia do
partido em que viera, com o viés completamente esquerdista. Porém, quanto a
inflacdo, no periodo pré-reeleicdo de Dilma, ndo se mostrou crescente, obedecendo
as metas inflacionarias, contestando a teoria da Curva de Phillips, na qual fala que a
inflacdo e o desemprego possuem relacdo inversa. No entanto, uma analise mais
profunda indica que a inflacdo estava sendo manipulada pelas medidas de
contencdo as tarifas de combustiveis e energia elétrica (principalmente), estas que
apos a reeleicdo, foram imediatamente liberadas, o que causou um surto
inflacionario e o surgimento de duavidas por parte da populacdo, empresas e

mercados quanto a confianca a reeleicdo de Dilma.

Dilma sustentou o seu primeiro governo com beneficios concedidos a
populacdo, como aumento do crédito as familias, diminuicdo de impostos,
transferéncias sociais e este aumento na demanda fazia com que o PIB crescesse
sustentando as empresas e industrias com alta demanda agregada, porém a
Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) caia cada vez mais por nao haver incentivos
no lado da oferta, e isto, apds dissipar-se o boom de consumo e sem incentivos a
industria, trouxe uma onda de desindustrializagdo ao pais, 0 que desagradou muito

aos empresarios, levando a grande queda de popularidade da presidente.

O crescimento via incentivos a demanda agregada (em especial, o
consumo) fez com que Dilma se mostrasse uma governante eficiente, conseguindo
assim a reeleigdo, contudo, houve também nesse periodo muitas manifestacées
contra corrupcdo e o modo de governo que se estava sendo implementado, e em

sua reeleicdo o pais estava completamente dividido, o que tornou uma vitoria
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bastante acirrada, e continuou dividido apds a sua reeleicdo, havendo, além das
consequéncias na situacdo econémica vindas de uma administracdo econémica com

fins politicos, o inicio de uma grande crise politica.

Apo6s a sua reeleicdo, Dilma faz uma reviravolta em sua forma de
governo, agindo ndo mais como uma lider esquerdista com medidas voltadas a
populacdo mais carente, até porque o caminho que ela percorreu no primeiro
mandato néo traria condicfes de ajustar 0 pais e se manter no poder se nao fosse
por medidas que incentivasse a industria e o setor privado e com tamanha
propor¢cdo que a divida publica havida tomado, ndo restaria outra alternativa a nédo
ser reduzir 0s gastos e aumentar as receitas, e com isto houve enormes cortes em
financiamentos imobiliarios e estudantis e diminuicdo das transferéncias de renda,
pressionadas a isso também por parte da populacdo empresarial e classes com viés
direitista, o que, consequentemente, desagradou a parte dos eleitores que

sustentavam o partido e tornaram a candidatura de Dilma possivel.

Houve grande preocupacdo como rumo que a conjuntura econémica
brasileira estava tomando: a inflacdo estava fora da meta, o desemprego alavancou-
se, o PIB convergiu para taxas negativas, as industrias permaneciam sem
capacidade para aumentar e em muitos casos nem se quer sustentar o seu proprio
ritmo de producao, e as familias estavam cada vez mais endividadas ap6s o fim da
onda do boom de consumo. Aliado a isto, a crise politica trouxe riscos a candidatura
da presidenta que em 2016 acabou sendo deposta e passando 0 seu cargo ao vice-
presidente Michel Temer (PMDB).

Concluimos, portanto, que em ambos 0s casos existiram indicios de
ciclos politicos econémicos com manipulacdes em diferentes variaveis econémicas e
com focos em diferentes grupos de eleitores, cada qual buscando satisfazer quem
sustenta o seu partido com votos e financeiramente. Concluimos também que em
ambos o0s casos houve periodos de recessdo apOs a reeleicdo, trazendo
consequéncias aos orcamentos publicos e a populacdo e no caso mais recente, de
Dilma Rouseff, as manobras econdmicas para fins eleitoreiros trouxeram
consequéncias nas quais desagradou a populacdo e, com isso, acarretou o seu
impeachment, o que nds leva a consideracdo que a Teoria de Ciclos Politicos

Econdmicos pode muito bem ser um meio de conseguir perpetuar-se no poder, no
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entanto, caso a mudanca de rumo seja tdo drastica como foi no caso de Dilma, a
sensagao de que a populagao foi “enganada” pode suscitar manifestacbes que
eventualmente culminem no fim do seu mandato. Obviamente, um final ndo previsto
para aqueles governantes que se utilizam dos meios econémicos visando a Unica e

exclusivamente a sua manutengao no poder.
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