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Resumo

O Brasil é um pais considerado subdesenvolvido, porém esta em 6°
lugar na economia mundial, assim o presente artigo busca fazer uma analise
da macroeconomia e os principais indicadores em relacdo a politica fiscal no
periodo de 2002 a 2008, verificando o efeito multiplicador sobre o Produto
Interno Bruto brasileiro. Tendo como metodologia de pesquisa bibliografica e
descritiva, pesquisa bibliografica procura explicar um problema a partir de
referéncias teoricas publicadas em documentos, a pesquisa descritiva observa,
registra, analisa e correlaciona fatos ou fenbmenos sem manipula-los. Como o
presente trabalho ndo esta totalmente concluido os resultados sdo apenas a
formacdo das ideias de macroeconomia tendo o foco na politica fiscal e
identificando o efeito multiplicador dos gastos do governo.

Palavras-chave: Macroeconomia, Politica Fiscal, Efeito Multiplicador.

1. Introducéo
O Brasil no ano de 2011 ocupou o0 6° lugar no ranking das maiores

economias do mundo, sendo que os Estados Unidos estava em primeiro, a
China em segundo e o Jap&do em terceiro lugar. Essa colocacao brasileira se
deve a um Produto Interno Bruto (PIB) de R$ 4,143 trilhdes no ano de 2011,
uma renda Per - capita de R$ 21.252,00 ao ano, conforme dados do Banco

Central (2012). Além disso, é considerado um pais emergente, 0 que € um
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contraponto, pois ocupou a 84° posicdo no ranking do Indice de
Desenvolvimento Humano (IDH) em 2011(PNUD, 2012).

A populacao brasileira é de 190 milhdes de habitantes e esta inserida
no processo de globalizagdo mundial. Como demonstra sua balanca comercial,
que teve um superdvit de US$ 29,790 bilhdes em 2011, crescimento em
relacdo ao ano de 2010 de 4,78%, onde teve uma exportacdes de US$ 256,041
bilhdes e importagbes de US$ 226,251 bilhdes no ano de 2011. Atualmente &
um grande produtor e exportador de mercadorias de diversos tipos,
principalmente commodities, minerais, agricolas e manufaturados (Tesouro
Nacional, 2012).

Nesse contexto é relevante analisar as politicas fiscais adotadas pelo
governo Lula. Sendo, que a politica fiscal € o controle e administracdo das
contas publicas através da politica tributéaria e de gastos. Assim, serdo tracadas
as evolucbes de determinadas variaveis desde 2002, justamente para que se
possa fazer uma analise mais criteriosa acerca do tratamento e opc¢les

tomadas pelo governo Lula na conducédo de sua politica econbémica.

E por tanto, analisar a politica fiscal no periodo de 2002 a 2008 e o
efeito multiplicador sobre o produto interno bruto do Brasil e, assim, com este
estudo questiona-se quanto foram os gastos do governo Lula e como ocorreu a
utilizacdo das politicas fiscais, durante o periodo citado? E qual foi o efeito

multiplicador desses gastos sobre o Produto Interno Bruto?

E com isso 0 nosso objetivo principal ficara em Identificar e analisar a
utilizacdo da politica fiscal no periodo de 2002 a 2008, verificando o efeito
multiplicador sobre o Produto Interno Bruto brasileiro.

Ja os objetivos especificos servem para delimitar o estudo, dar um
sentido mais confiavel e focalizar o que se pretende identificar em relagdo ao

trabalho, como segue:

a) Revisdo bibliografica dos conteddos da macroeconomia e das politicas

macroecondémicas;
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b) Observacdo das politicas fiscais sobre o Mercado de bens e servicos
(Abordagem da curva IS/LM num grafico de quatro quadrantes);

c) Recuperacdo da histéria da economia brasileira do Plano Real até a
gestédo do governo Lula;

d) Analise dos gastos do governo Lula em relacdo aos programas sociais;

e) Andlise do efeito multiplicador.

Com a definicdo dos objetivos, o presente trabalho justifica-se por

raz0es de ter um estudo académico em relacdo a macroeconomia, sendo

focado nas politicas fiscais e delimitado pelo periodo do governo Lula.

2. Revisao da Literatura

2.1 Macroeconomia e seu Objetivos

A macroeconomia analisa a economia como um todo, ou seja, ela tem
uma visdo telescopica da economia. Portanto, pode-se definir a
macroeconomia como um ramo da Ciéncia Econdmica que estuda os
agregados econbmicos, seus comportamentos e as relacfes que guardam
entre si (BACHA, LIMA, 2006).

Ja para Luque (2004), ela tem por objetivo fundamental analisar como
sdo determinadas as variaveis econébmicas de maneira agregada, onde faz a

agregacdao absoluta, pois retine todos os tipos de bens produzidos.

(..)a macroeconomia é o estudo da determinacdo e do
comportamento dos grandes agregados, como PIB, consumo
nacional, investimentos, exportacdo, nivel geral dos precos etc,
(LUQUE 2004, p. 261.)

T
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A macroeconomia tem alguns objetivos principais que Sao o0
crescimento e desenvolvimento econdmico, controle da inflagdo e alto nivel de

emprego.

O crescimento econdmico é o aumento da capacidade produtiva da
economia e, assim sendo, da producao de bens e servicos de determinado
pais ou circulo econdmico. E definido fundamentalmente pelo indice de
crescimento anual do Produto Nacional Bruto (PNB) per capita. O crescimento
de uma economia é indicado também pelo indice de crescimento da forca de
trabalho, pela proporg&o da receita nacional poupada e investida e pelo grau de

aperfeicoamento tecnolégico (FROYEN, 1999).

Nesse mesmo sentido, Vasconcellos, afirma que:

(...) qguando falamos em crescimento econdémico, estamos pensando
no crescimento da renda nacional per capita, isto é, de que seja
colocada & disposicéo da coletividade uma quantidade de mercadoria
e servicos que supere o crescimento econémico populacional. Um
pais esta realmente melhorando seu nivel de desenvolvimento
econdmico e social se, juntamente com o aumento da renda per
capita, estiver também, melhorando seus indicadores sociais
(pobreza, desemprego, meio  ambiente, moradia, etc).
(VASCONCELLOS, 2002, p. 190).

Compreendemos com isso que o0 crescimento econdémico é o aumento
continuo do produto interno bruto em termos globais e per capita, ao longo do
tempo, j& o desenvolvimento econdmico é definido como as mudancgas de
carater quantitativas dos niveis do produto nacional, modificacbes que alteram
a composicado do produto e a alocacdo dos recursos pelos diferentes setores

da economia.

Ainda sobre os objetivos macroecondmicos, o controle de inflagdo € um
deles. Constatam Bacha e Lima (2006), que a inflacdo, por seus meios, € uma
ocorréncia de aumentos continuos e generalizados dos precos de bens e

servicos da economia. Sendo que, a inflagdo tem trés efeitos negativos,

e
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causando uma redistribuicdo de renda, distor¢des na distribuicdo de recursos e

incertezas.

Justificam Luque e Vasconcellos (2004), que 0s movimentos
inflacionarios representam elevacfes em todos o0s bens produzidos pela
economia e ndo meramente o aumento de um determinado preco. E por isso a
inflacdo pode ser dividida em inflacdo de custo, de demanda, de papel-moeda,
galopante, inercial e reprimida.

(...) a inflagdo pode ser considerada como um aumento continuo e
generalizado no nivel de precos. Ou seja, 0S movimentos
inflacionarios representam eleva¢des em todos os bens produzidos
pela economia e ndo meramente o aumento de um determinado
preco. Outros aspectos fundamentais referem-se ao fato de que o

fendmeno inflacionario exige a elevacdo esporadica de precos.
(LUQUE E VASCONCELLOS, 2005, p. 336).

A sequir, serd demonstrado no grafico 1 a evolugcao temporal da

inflagdo, suas meta inflacionaria, inflacéo efetiva e seus limites.
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GRAFICO 1: Metas de Inflag&o e Inflagio Efetiva (1999-2012);
FONTE: Elaborado pelo autor, a partir Banco Central (2012);
NOTA: Estimativa para o ano de 2012, conforme ata 1672 Copom 2102.

O Grafico 1 demonstra a evolugdo anual da inflacdo do periodo de
1999 até 2012, o seu indice mais alto foi no ano de 2002 que foi de 12,53%, e
em 2005 em diante ficou préximo de 4,5% que € a sua meta percentual efetiva,
dentro de sua linha superior e inferior, sendo que em 2006 esteve em 3,14%
que foi o indice mais baixo até 2011, onde em 2011 ficou em seu limite superior
de 6,5%.

Além da Inflacdo o outro objetivo macroeconémico € a busca constante
pelo alto nivel de emprego. O alto nivel de emprego pode ser explicado com a
populacdo economicamente ativa o qual no Brasil é feita por varias instituicoes,
como IBGE e o Departamento de Intersindical de Estatistica e Estudos

Socioecondmico (DIEESE).

Conforme observam os autores Bacha e Lima (2006), a taxa geral é
dividida em dois conceitos, o de emprego efetivo que é o total de trabalhadores
efetivamente Uteis, e a forca de trabalho que é a soma dos trabalhadores
empregados com o0s desempregados. Se a atual taxa de desemprego €
elevada e objetiva-se reduzi-la, ou seja, ter variacdo negativa da taxa de
desemprego, ha um nivel minimo de crescimento do PIB a ser perseguido de

modo a atingir esse proposito.

A seguir a tabela 1 demonstra a evolucdo de desocupados no periodo
de 2002 a 2008, retirados os dados do site do IBGE, sendo apresentadas as

médias por ano.
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tabela 1

Pessoas desocupadas de 2002- 2008

Pessoas de 10 anos ou mais de idade,
desocupadas na semana de referéncia média por
ano 2002-2008

Estimativas (Em 1 000 pessoas)

Ano Populacéo
2002 1954
2003 2608
2004 2473
2005 2139
2006 2213
2007 2099
2008 1812
Media dos anos 2186

FONTE: Elaborado pelo autor a partir do IBGE (2012).

Conforme a tabela 1 nos demonstra em 2003 no Brasil tiveram cerca
de 2.608 mil pessoas desempregadas caindo gradativamente até 2008 que foi
de 1.812 mil. Tendo uma variacdo percentual de menos 43,92%, diminuindo
796 mil, de 2003 a 2008, e ficando com uma média de 2.186 mil pessoas

desocupadas.

O alto nivel de emprego é um dos fatores importantes para interpretar a
forma da politica fiscal, e definir como as politicas sociais deram resultados.
Assim, como o alto nivel de emprego, a macroeconomia tem também como
objetivo a Distribuicdo de Renda, que pode ser definida por gastos do governo,
gastos do setor privado e poupanca, conforme Vasconcellos (2002).
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Por fim, apds os conceitos de Crescimento Econdmico, Inflagdo, Alto
Nivel de Emprego e Distribuicdo de Renda, que sdo o0s objetivos da
Macroeconomia, o estudo prosseguira com as Politicas Econbémicas, onde
consta um embasamento tedrico, para se ter um alicerce do nosso estudo

académico.

2.2. Politicas Econdmicas

As politicas econdmicas podem ser divididas em Politica fiscal, Politica
monetaria, Politica de renda, Politica cambial e comercial. Serdo conceituadas

para a abrangéncia dos seus fatores na economia.
2.2.1 Politica Fiscal

A politica fiscal pode ser dividida em curto, médio e longo prazo. Ele

decide quanto a uma escolha do governo sobre impostos e gastos.

Explica Rizzieri (2006), que as politicas fiscais do governo se
constituem nas suas despesas e no seu sistema tributario, e seriam utilizadas
com o objetivo de conduzir a demanda agregada ao nivel de renda de pleno
emprego da economia. E pode ser tanto contracionista, quanto expansionista.

Se 0 objetivo da politica for reducdo da inflacdo, as
medidas fiscais normalmente utilizadas sdo a diminui¢ao
de gastos publicos e/ou 0 aumento de carga tributaria (o
gue inibe o consumo e o investimento), ou seja, visdo
diminuir os gastos do governo. (VASCONCELLOS, 2002,
p, 195).

Compreende-se que a politica fiscal € o controle e administracdo das

contas publica através da politica tributaria e de gastos.

Alguns autores defendem as Politicas Fiscais, ja outros defendem as

Politicas Monetéarias, se considerando Monetaristas, como George
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Stigler' e Milton Friedman®. Por isso, ser4& demonstrado as Politicas

Monetarias.
2.2.2 Qutras Politicas

As outras politicas séo tdo importantes quanto a politica fiscal, mas néo
sao o foco do trabalho, e sédo divididas em Politicas Monetarias, Politicas de
Renda, Politicas Cambiais e Politicas Comerciais.

Para os autores Montouro Filho e Troster (2004), que a politica
monetaria se refere aos processos de oferta de moeda, 0s instrumentos
utilizados e os mecanismos de transmissdo de seus efeitos. A oferta de moeda
€ realizada tanto pelas autoridades monetarias, com emissao de notas e
moedas metdlicas, quanto, pelo banco comercial, que apesar de nao poder

emitir, podem criar ou destruir moeda.

Outro ponto importante das Politicas Macroeconémicas € a Politica de
Renda, que traz a o importante conceito de renda, e como pode ser gerenciado
um pais com essa politica. Assim, serdo identificadas as politicas de renda que
em sua magnitude séo politicas governamentais que estabelecem diretrizes ou

controle de saléario e ou preco.

Como identifica Blanchard (2007), a politicas de renda ajudam a
coordenar uma expectativa em torno de uma nova taxa de inflacdo menor,

tendo o controle sobre salarios e ou precos, para nao haver hiperinflagdes.

lGeorge Joseph Stigler (17 de janeiro de 1911 - 01 de dezembro de 1991) foi um norte
americano economista. Ele ganhou o Prémio Nobel em Ciéncias Econémicas em 1982, e foi um dos
principais lideres da Escola de Chicago de Economia.

*Milton ~ Friedman (31 de julho de 1912 - 16 de novembro de 2006) foi um
americano economista , estatistico , e autor que lecionou na Universidade de Chicago por mais de trés
décadas. Ele era um destinatario do Memorial Prémio Nobel de Ciéncias Econdmicas , e é conhecido por
sua pesquisa sobre o consumo, analise monetaria historia e teoria, e da complexidade da politica de
estabilizacdo.
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Ja Luque (2004), define a politica de renda como sendo as medidas
que afetam diretamente os precos dos diversos fatores de producéo e dos

proprios bens.

Assim também temos a Politica Cambial e a Politica Comercial que
para Vasconcelos (2002) descreve que a Politica Cambial € a politica do
governo em relacédo a da taxa de cambio, e para a Politica Comercial a qual diz
respeito aos instrumentos de estimulo as exportacbes e/ou desestimulo as

importagoes.
2.3 Estrutura de Analise Macroeconbémica

A estrutura de analise macroeconbmica existente se divide em:
mercado de Bens e mercado de Servigos, mercado de trabalho, mercado de

moedas e titulos, e mercado cambial.

Para identificar o mercado de bens e servigos, Vasconcellos (2002), diz
que, efetua-se uma agregacéo de todos os bens produzidos pela economia em
certo periodo de tempo e define-se o chamado produto nacional, esse produto

a agregacao de todos os bens produzidos pela economia.

O Mercado de Trabalho que € o mercado onde se determina o nivel de
emprego e a taxa salarial. Relata Froyen (1999) que o mercado de trabalho é
onde se realiza a compra e venda de servicos de mao-de-obra, onde
trabalhadores e empresarios se confrontam, determinando conjuntamente os
niveis de salario, nivel de emprego, as condicfes de trabalho e os demais

aspectos relativos &s relacdes entre capital e trabalho.

O mercado de trabalho é composto por populacao residente, populacéo
economicamente ativa, populacdo nao economicamente ativa e pessoas

incapacitadas ao trabalho, assim o define Bacha e Lima (2006).

O Mercado de Moedas ou Monetéario o qual € um modelo de oferta e
procura que tem o propésito de explicar o funcionamento da liquidez corrente.

E a economia cujas trocas sdo efetuadas utilizando sempre um componente
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comum. E esse componente que é corrigueiramente conhecido como moeda,
relata Luque (2006).

7

Acrescenta Vasconcellos (2002), que é intuitivo perceber que, se as
trocas utilizam sempre moeda, elas devem ter alguma importancia na
determinacao do preco e da demanda, sendo que determina as taxas de juros

e a quantidade de moeda necessaria para efetuar as transacdes econdmicas.

Define-se em resumo que o mercado de titulos € o mercado no qual os

agentes superavitarios emprestam para os deficitarios Luque (2004).

Para entendermos os titulos Vasconcellos (2002), explica que numa
economia, existem agentes econdmicos superavitarios e agentes deficitarios.
Agentes superavitarios sao aqueles que possuem um nivel de renda superior
aos seus gastos e deficitarios aqueles que possuem um nivel de gastos
superior ao da renda. Existe um mercado no qual os agentes superavitarios
emprestam aos deficitarios. Em qualquer economia, ha uma série de titulos que
fazem essa funcdo como titulos do governo, acbes, debéntures, duplicatas
entre outros. A Macroeconomia, mais uma vez, agrega todos esses titulos e
define um titulo, e no mercado de titulos procura-se determinar o0 preco e a

guantidade de titulos.

Assim, apos verificar o Mercado de Titulos sera identificado o Mercado
de Cambio. Como a economia mantém transacées com o resto do mundo,
existem mercados cambiais. A oferta de divisas depende das exportacdes e da
entrada de capitais financeiros. Enquanto a demanda por divisas é determinada
pelo volume de importacdes e pelas saidas de capital financeiro. A variavel
determinante nesse mercado é a taxa de cambio, que é o preco das divisas,
em termos de moedas nacionais, segundo Luque (2004).

(...) para tornar-se variaveis, os precos dos diferentes paises devem
ser comparados e sua moedas devem ser convertidas na moeda dos
outros. A taxa de cAmbio permite calcular a relacé@o de troca, ou seja,

0 preco relativo entre diferentes moedas. (VASCONCELLOS, 2002,
p.19).
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Assim, finalizamos estruturas de analise de mercado, a qual abrangeu
0 Mercado de Bens e Servigos, Mercado de Trabalho, Mercado de moeda ou
monetério, Mercados de Titulos, Mercado de Cambio.

2.4 Demanda Agregada

A Demanda Agregada € compreendida como a quantidade de bens ou
servigcos que o conjunto dos consumidores deseja e esta disposta a adquirir em

determinado periodo de tempo e por determinado preco.

Obtém-se, portanto, a demanda agregada de um produto somando-se
todas as demandas individuais desse produto. A demanda agregada depende
de todos os fatores que determinam a demanda individual mais o nimero de
compradores do bem ou servico em questdo existente no mercado (FROYEN,
1999).

2.5 Efeito Multiplicador

Para compreender o efeito multiplicador Miles e Scott (2005), o define
como termo utilizado por Keynes para determinar o indice de avan¢o na renda
nacional resultante de um dado acréscimo na quantidade de investimentos.
Pelo efeito multiplicador, um aumento nos investimentos gera uma ampliagao
proporcionalmente maior na renda. Assim, se um acréscimo de investimentos
da ordem de R$ 50.000.000,00 causar um aumento na renda nacional de R$
200.000.000,00, o multiplicador sera igual a quatro. Uma das identidades
fundamentais na macroeconomia keynesiana € a de que o multiplicador é igual

ao inverso da propensao marginal a poupar.

3. Métodos e Tipo
A metodologia € um conjunto de abordagens, técnicas e processos
utilizados pela ciéncia para formular e resolver problemas de aquisi¢cdo objetiva

do conhecimento, de uma maneira sisteméatica (RODRIGUES 2007).

Com a compreensao da metodologia, a qual pode ser dividida em Tipo
de Pesquisa, Unidade de Estudo e Coleta e tratamento de dados.
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3.1 Tipo de Pesquisa

Considerando-se os critérios de classificacdo de pesquisa proposto por

Vergara (1990), quanto aos fins e quanto aos meios, tem-se:

a) Quanto aos fins — trata-se de uma pesquisa descritiva, pois
analisara a politica fiscal do Governo Lula (2002 — 2008) e o efeito multiplicador
sobre o produto interno bruto do Brasil.

b) Quanto aos meios — trata-se de uma pesquisa bibliografica.

Classifica-se como pesquisa bibliografica, pois se recorrera ao uso de
materiais acessivel ao publico em geral, como livros, artigos ja publicados, sites
da internet como IBGE, Banco Central, DIEESE.

Também discorre sobre 0 mesmo assunto Cervo e Bervian (1983), que
a pesquisa proposta é tanto bibliogréfica, pois procura explicar um fendmeno
publicado a partir de referenciais tedricos publicadas em documentos, e

descritiva, pois analisa um fenémeno ou variaveis sem manipulado.

(...) a pesquisa bibliografica procura explicar um problema a partir de
referéncias tedricas publicadas em documentos. Pode ser realizada
independentemente ou como parte descritiva ou experimental (...);

(...) a pesquisa descritiva observa, registra, analisa e correlaciona
fatos ou fenémenos (varidveis) sem manipula-los. (...) Procura
descobrir com a precisdo possivel, a freqiéncia com que um
fenbmeno ocorre, sua relacéo e conexao com outros, sua natureza e
caracteristicas. (CERVO E BERVIAN, 1983, p. 55).

Santos (2005), discute bem essas afirmagfes acima citadas, que, pois,
a pesquisa bibliografica é feita em materiais ja pesquisados, onde sé&o

classificadas como leituras coerentes e de referéncias.

Com o exposto, sera definida a seguia a Unidade de Estudo, o qual nos

dara o principal meio a ser estudado.

4. Politicas fiscais desde o Plano Real até o governo Lula
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Fernando Henrique Cardoso (FHC) teve seu primeiro mandato como
presidente no periodo de 1995 a 1998, o periodo em que o Plano Real foi
implementado. Nesses quatro anos, houve um desequilibrio nas contas fiscais,

sendo que teve uma diminuicdo consideravel da inflacao.

O plano real comegou com 30% e passou a 39% da divida liquida do
setor publico (DLSP) sobre o PIB de 1994 a até 1998, (OLIVEIRA aput,
GIAMBIAGI; ALEM, 2008).

Em relacdo ao aumento da Receita Total de 1994 a 1998, seus
principais fatores foram, aumento de 0,4% das transferéncias a estados e
municipios, também um acréscimo de 0,6% de beneficios previdenciarios do

INSS, e avanco de 1,1% das demais despesas em relacédo ao PIB.

JA no segundo mandato FHC, 1999 a 2002. Em relacdo as
Necessidades de Financiamento do Setor Publico nominais do periodo de
1999, que passaram para 4,0% do PIB, houve um ajustamento fiscal primario,
juntamente com a menor despesa com juros reais. Entretanto, a dimensao dos
ajustamentos patrimoniais impediu que essa melhora fiscal refletisse em uma
mudanca na trajetoria da relacao divida publica/PIB (AVERBURG, 2002).

Segundo Giambiagi e Além (2008), o regime de politica econémica
adotado em 1999 assentou-se sobre quatro pilares: austeridade fiscal, na
forma de metas de resultado primario bastante estritas para o triénio
1999/2001; aprovagao das chamadas “reformas”; ado¢ao de metas de inflagao;

e livre flutuacédo cambial.

Complementando o contexto de Giambiagi e Além, Oliverira (2008),
relata que foram atingidas as metas de acordo com o FMI no ano de 1999,
porém, em 2001 a economia voltou a ingressar em uma crise, deixando a
economia brasileira em uma fase dificil nos anos 2001/2002 e afetando o
desempenho da economia e a disponibilidade de recursos para certas rubricas.
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Foram evidenciados alguns problemas que antecederam o governo
Lula como o no &mbito interno do pais racionamento de energia em 2001, crise
politica com o rompimento entre 0 PFL e o PSDB; e 5) incertezas acerca das
eleicbes de 2002 e um eventual Governo Lula, e no campo externo do Brasil,
os efeitos do agravamento da crise argentina em 2001, eclodindo na
decretacdo da moratéria externa do pais vizinho no final daquele ano, a
combinagdo da crise das bolsas internacionais, interrupcdo do crescimento
forte nos EUA e o efeito dos atentados terroristas no EUA que afetaram a

liquidez internacional.

5. Politicas Fiscais dos anos de 2002 a 2008.

No ano de 2002 o Brasil comecgou a ser comandado pelo ex-presidente
Luiz Inacio Lula da Silva, sendo que este é um dos pontos chaves para a
compreensao das Politicas Fiscais. Assim, portanto sera explorado a sua divida
do setor publico, o Orcamento do Governo Federal por Categoria de Uso,
também sera relatado sobre o PIB e seus programas sociais do ano de 2003 a
2008, onde ira ser posto em pratica o efeito multiplicador do PIB/Gastos do

Governo e Valor do PIB/Programas sociais Valor do.

6. Resultados e contribui¢cdes

A discusséo da politica fiscal ocupou parte substancial do debate sobre
0os rumos da politica macroecondmica recente. A politica fiscal é vista como
peca nuclear na busca de credibilidade da politica econémica e na criacdo do
ambiente favoravel a manutencdo dos investimentos em moeda nacional. A
montagem do novo regime fiscal, sobretudo a partir do Programa de
Estabilidade Fiscal acertado com o FMI em 1998, consolidou as bases
institucionais necessarias ao uso da politica fiscal como pilar das politicas
monetaria e cambial. A definicdo do valor do superavit primario atrelado ao
movimento da divida publica, o uso do contingenciamento de gastos como
meio de assegurar a realizacdo das metas fiscais e o controle das finangas dos

governos subnacionais por meio da LRF criaram as condigbes objetivas de
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sustentacdo do ajuste intertemporal das contas publicas e estabeleceram as
bases a partir das quais se pautou a conducdo da politica fiscal recente. A
politica fiscal concentrou o foco de atuacdo na busca da estabilidade e na
construcdo de regras fiscais capazes de indicar ao mercado o
comprometimento com as metas anunciadas e a sustentabilidade intertemporal
das contas publicas. O relativo sucesso em alcancar o objetivo principal, no
entanto, ndo encobriu a légica perversa do ajuste fiscal. A preocupacao de
recuperar a capacidade do Estado de controlar o fluxo de recursos publicos e
de conter a expansao da divida publica ndo deixou espaco a discussao das
diretrizes gerais de reforma do setor publico e de reconstrucdo da capacidade
de financiamento dos investimentos, fazendo com que as autoridades se

tornassem prisioneiras das proposicoes de curto prazo.
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