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A POLITICA FISCAL DO GOVERNO LULA

José Alderi da Silval

RESUMO

O presente artigo tem por objetivo analisar a evolugdo da politica fiscal no periodo do governo Lula (2003-
2010), destacando o ajustamento das contas publicas no inicio do governo e a flexibilizacdo do gasto publico de
2007 em diante. Portanto, quais as razdes da politica fiscal ser caracterizada como contracionista no primeiro
governo Lula e como expansionista a partir de 2007. Este artigo sustenta a hip6tese de que a instabilidade da
relacdo divida pablica/PIB ndo permitia raios de manobra para uma politica de gastos expansionistas, levando o
governo a perseguir superdvits primarios cada vez maiores. Este tipo de politica aliado a mudan¢a na
composicao da divida pablica permitiram que a relagdo divida publica/PIB fosse estabilizada e reduzida, gerando
maior liberdade para que o governo expandisse o gasto publico no segundo periodo.

Palavras-chave: Governo Lula; Politica fiscal; Divida Publica.

GEL: E620, 0230, A100.

ABSTRACT

This article aims to analyze the evolution of fiscal policy during the Lula government (2003-2010), highlighting
the adjustment of public accounts at the beginning of the government and the flexibility of public spending from
2007 onwards. Therefore, the reasons of fiscal policy contractionary be characterized as the first Lula
administration and as expansionary from 2007. This article supports the hypothesis that the instability of the
public debt / GDP ratio did not allow rays of maneuver for expansionary spending policy, prompting the
government to pursue increasing primary surpluses. This type of policy coupled with change in composition of
public debt have allowed the public debt/GDP ratio was reduced and stabilized, resulting in greater freedom for
the government to expand public spending in the second period.
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INTRODUCAO

O papel dos gastos publicos como indutor do crescimento foi abandonado no pais,
depois do acordo com o FMI em 1998. Mesmo com a economia funcionando abaixo do pleno
emprego, o setor publico passou a registrar superavits primarios crescentes ano apés ano. O
maior controle das contas publicas passou a ser visto como indispensavel para a obtencdo de
credibilidade e consolidagdo de uma trajetoria de crescimento sustentada ao longo do tempo.

A politica fiscal no governo Lula foi comandada de formas diferentes em seus dois
mandatos. No primeiro, o principal objetivo era assegurar a estabilizacdo da relacdo divida
liquida/PIB, que no fim de 2002 correspondia a 52% do PIB, através de elevados superavits
primarios. Isto por sua vez visava aumentar a confianca dos agentes financeiros e do FMI.

A estabilizacdo da relacdo divida/PIB, em conjunto com a queda da taxa de juros e o
crescimento do PIB, permitiu maior flexibilidade na conducéo da politica fiscal por parte do
governo nos anos posteriores. Diante desta maior flexibilidade o governo pbde utilizar uma
estratégia contraciclica durante a crise financeira, reduzindo o superavit primario que ji havia
apresentado queda em 2007, ano em que foi criado o PAC. Vejamos alguns dados da politica
fiscal durante todo o governo Lula.

O gasto publico foi expandido reduzindo o desemprego. As transferéncias de renda
foram ampliadas, tanto em valor quanto no numero de beneficiados, contribuindo para
reducdo da pobreza e para uma melhor distribuicdo de renda, embora esta continue ainda
muito concentrada na economia brasileira.

O artigo esta dividido em mais duas secdes, além da introducdo e conclusdo. Na
primeira é destacado a politica de superavit primario e sua flexibilizacdo a partir de 2007. A
evolucdo da divida publica é analisada na segunda secao.

1. Metas de Superavit Primario
Superavit primario sdo as receitas menos as despesas do governo (sem incluir nessas
ultimas o gasto com o pagamento dos juros da divida publica interna e externa), ou seja, esta

politica visa estabilizar (ou reduzir) a relacdo divida liquida publica/P1B. Porém, como néo

sdo incluidas as despesas com o pagamento dos juros da divida publica, o que se tem na
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verdade sdo sucessivos déficits orcamentarios pelo conceito nominal e/ou operacional, uma
Vez que 0S juros pagos sdo bem maiores que o superavit primario?.

A politica do superavit priméario no Brasil no primeiro ano do governo teve sua meta
ajustada de forma autdbnoma. Essa medida visava reduzir a relacdo divida publica/PIB na
tentativa de aumentar a confianca dos investidores num periodo delicado para a politica
econdmica do pais®.

Como se observa na Tabela 1 abaixo, apesar dos superavits primarios elevados durante
praticamente todo o governo Lula, o resultado final sempre foi déficit nominal quando se leva
em consideracao 0s gastos com juros. Entretanto, o resultado operacional alcangou o superavit
nos anos de 2004, 2007 e 2008.

Em 2002 o superavit primério realizado foi de 4,01%, superior & meta estabelecida de
3,75% do PIB, o que resultou num déficit operacional de 0,14% do PIB. No entanto, vale
salientar que passado o periodo das eleicbes, a taxa de juros real voltou a subir, 0 que
contribuiu para aumentar o custo da rolagem da divida, que passou dos 8% do PIB.

No ano de 2003, apesar do superdvit primario realizado ter atingido a meta
estabelecida, ocorreu o aumento do déficit operacional para 1,27% do PIB. Com a inflacdo em
alta, o Banco Central continuou com a politica de juros elevados (a taxa média de juros real
chegou a 13%) o que provocou 0 aumento dos juros da divida. Contudo, em 2004 a meta de
superdvit foi reajustada para 4,5% do PIB, sendo o superavit realizado de 4,63%. Esse
resultado, acima da meta estabelecida, combinado com a queda da taxa de juros real permitiu

obter o superavit operacional correspondente a 1,53% do PIB.

2 Pode-se recorrer também a um superavit minimo que mantém a sustentabilidade da politica fiscal, dado pela
seguinte fungao: Xmin= dgc-1(r-g), onde Xmin = 0 Superavit primario minimo como porcentagem do PIB; dgt.1 =
razdo divida publica/PIB no periodo anterior; r = taxa real de juros; g = taxa de crescimento do PIB real (vide
Dornbusch, Fischer & Startz cap. 9, 2009).
3 Vide Fligenspan (2005); Souza (2008).
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TABELA 1: Indicadores selecionados de Finangas Publicas (% PIB): Brasil, 2000-2010.

Ano Juros da Superavit  Meta de Déficit Déficit
Divida Primario  Superavit Nominal® Operacional’
Publica* Realizado® Primario
2000 7,10 3,50 2,80 3,59 1,17
2001 7,20 3,70 3,00 3,50 1,28
2002 8,34 4,01 3,75 4,33 0,14
2003 9,36 4,25 4,25 5,09 1,27
2004 1,27 4,63 4,50 2,64 -1,53
2005 8,11 4,83 4,25 3,28 2,64
2006 7,66 4,32 4,25 3,35 1,93
2007 6,25 3,98 4,25 2,27 -0,85
2008 551 3,45 3,75 2,06 -1,60
2009 5,44 2,06 2,50 3,38 3,69
2010 5,32 2,77 2,50 2,55 -

FONTE: BCB (2012).

Livre das imposi¢cGes do FMI desde 2005, a meta de superavit priméario foi reduzida
nesse ano e passou por novas inflexdes em 2008 e 2009 que permitiram uma politica fiscal
contraciclica durante e pos-crise. Nesse periodo, a meta do superavit primario foi reduzida
para 2,5% do PIB, permitindo a expansdo do gasto publico através da manutencdo da politica
de redistribuicdo de renda (Programa Bolsa Familia), ampliacdo do seguro desemprego e a
ampliacdo dos investimentos puablicos, bem como do aumento real do salario minimo,
politicas que ajudaram a evitar a queda mais acentuada do crescimento da demanda agregada
no momento em que as exportacdes foram reduzidas.

Observa-se, pela Tabela 1, que as metas de superdvits primarios durante o primeiro
governo Lula foram rigidamente perseguidas, tendo em vista que os superavits realizados
foram superiores a meta, 0 que caracteriza esse primeiro governo por uma politica de arrocho
fiscal, extremamente ortodoxa. A partir de 2007, observa-se que 0S superavits primarios
realizados ndo (exceto em 2010) conseguem atingir a meta®, nesse periodo o governo passa a
utilizar a politica fiscal como indutor do crescimento e como instrumento de regulacdo da

demanda agregada, principalmente no periodo em que a crise financeira se agravou e 0

4 Juros nominais - NFSP ¢/ desv. cambial (% PIB) - acumulado em 12 meses.
® Resultado primario - NFSP ¢/ desv. cambial (% PIB) - acumulado em 12 meses.
® Resultado nominal - NFSP s/ desv. cambial (% PIB) - acumulado em 12 meses.
" Resultado operacional — NFSP ¢/ desvalorizagdo cambial (% P1B) - acumulado em 12 meses.
8 Mas, mesmo assim o resultado operacional foi superavitario em 2007 e 2008.
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investimento privado foi reduzido®. Portanto, é no segundo governo Lula e, principalmente
em 2008-2009'°, que a politica fiscal pode ser caracterizada como tipicamente keynesiana
e/ou kaleckiana.

No que se refere as receitas governamentais, observa-se um aumento significativo da
receita liquida (como % do PIB) durante a gestdo Lula em relacdo ao governo anterior.
Destaca-se, também a evolucéo das transferéncias de recursos aos estados e municipios, que
em 2002 correspondiam a 3,8% do PIB e depois de terem alcancado 4,4% em 2008 voltaram
ao patamar de 3,8% do PIB em 2010.

Essas transferéncias foram mantidas, inclusive durante a crise financeira de 2008-
2009, em nivel superior ao ano de 2007, evitando medidas pro-ciclicas nas esferas estaduais e
municipais.

A evolucéo da receita bruta com os movimentos ciclicos da economia mostra que o
sistema tributario tornou-se extremamente sensivel a evolucdo do nivel de atividade,
sobretudo, do mercado interno (BIASOTO, 2006, cap. 2). De fato, observa-se uma relacédo
direta entre a receita total e o PIB. As receitas apresentaram aumentos nos periodos de
maiores crescimento do PIB (2004, 2007, 2008 e 2010) e foram reduzidas no periodo de
baixo crescimento (2003 e 2009).

TABELA 2: Receitas e Despesas (% PIB): Brasil, 2000-2010.

Ano Receita Total Transferéncias Receita Liquida Total Despesa Total

2000 20,1 3,4 16,6 14,8
2001 20,8 3,5 17,3 15,6
2002 21,7 3,8 17,9 15,9
2003 21,0 3,9 17,5 15,3
2004 21,6 3,5 18,1 15,8
2005 22,7 3,9 18,8 18,7
2006 22,9 3,9 19,0 19,2
2007 23,3 4,0 19,3 17,1
2008 23,6 4,4 17,7 16,4
2009 23,2 4,0 19,2 18,0
2010 25,0 3,8 21,2 19,1

FONTE: Tesouro Nacional (2012).

® O investimento privado que tinha apresentado crescimento de 15% em 2007 caiu para -9,5% no auge da crise
(vide Santos e Silva, 2010).
10 Onde tanto os gastos do governo foram ampliados como os impostos foram reduzidos.
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As despesas no periodo ocorreram, sobretudo, com beneficios previdenciarios,
encargos com pessoal e encargos sociais, bem como com o custeio de capital. Em 2002 as
despesas correspondiam a 15,9% do PIB e passaram a aproximadamente 19,1% do PIB em
2010. Quando comparados as receitas liquidas e as despesas correntes, observa-se que as
primeiras sempre foram superiores as Ultimas (exceto em 2006) durante quase todo o governo
Lula.

Como se veréd na secdo seguinte, a politica de superdvit priméario (principalmente no
primeiro governo) teve contribuicdo importante na estabilizacdo da relacdo divida/PIB,

contudo, a mudanca na composicéo da divida foi decisiva na sua reducao.

2. Divida Publica

A divida puablica liquida apresenta uma trajetoria de crescimento desde 1999, devido,
sobretudo, a forte desvalorizacdo cambial de 1999, no contexto de elevado grau de indexacéao
da divida publica a esta varidvel, cuja participacdo era de 29% em janeiro quando o cambio
passou a flutuar. E devido a politica de juros elevados para manter a inflacdo dentro da meta.
Portanto, a concluséo que se chega é que o aumento da divida publica no Brasil ndo se deve a
gastos excessivos por parte do governo, mas devido a estes fendbmenos financeiros.

A evolucdo da divida publica/PIB no governo Lula teve uma performance
significativamente melhor em relacdo ao governo anterior. Essa relacdo teve uma queda no
final de 2003 e alcancou em dezembro de 2008 o menor digito na era Lula (38,6%). Em 2010
essa relacdo era de aproximadamente 39% e o seu valor em reais de 2011 correspondia a
quase R$ 1,5 trilhdo (Figura 1).
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FIGURA 1: Divida Plblica Liquida®! (R$ Milhdes e % PIB): Brasil, 1999-2010.
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FONTE: BCB (2012).

A teoria ortodoxa argumenta que o ajuste fiscal com o objetivo de reduzir a relagdo
divida liquida/P1B é pré-requisito essencial para reduzir a taxa de juros. A hipotese baseia-se
na ideia de que a melhora nas contas publicas aumenta a credibilidade do governo em honrar
Seus compromissos e assim, os investidores estariam mais dispostos a aceitar juros menores.
Por outro lado, a teoria heterodoxa defende a melhora no cendrio externo como pré-requisito
para baixar a taxa de juros. A base da argumentacdo € que num ambiente externo favoravel e
de baixos riscos, 0s agentes tém suas preferéncias pela liquidez reduzidas e, portanto, estdo
mais dispostos a aceitar uma taxa de juros menor (menor “prémio de risco”) do que estariam
numa situagao oposta2,

Segundo Bacha (2011), apesar da melhora na relacdo divida publica/PIB, o pais ndo
pode-se dar ao luxo de ter uma divida publica tdo elevada, segundo o autor, uma relacdo da
divida publica de 20% com o PIB faria 0s juros cairem pela metade.

Costa (2011) destaca que mudancas temporarias no ritmo de crescimento da economia

global provocam variagOes na taxa de juros real, e ressalta que esta foi bastante reduzida no

11 Deflacionada pelo IPCA a pregos constantes de 2011.
12 Em Mello e Chiliatto-Leite (2011) é realizado uma critica keynesiano-marxista com respeito aos efeitos da
contracdo fiscal sobre os juros.

48

Revista de Economia, Anapolis-GO, vol. 12, n® 02, p.42-55 Jul/Dez. 2016.
[http://www.revista.ueg.br/index.php/economia/about/index]



Revista Eletrénica de Economia da Universidade Estadual de Goias UEG ISSN: 1809-970X

Brasil, nos Gltimos anos devido, sobretudo, ao ambiente externo favoravel*® que contribuiu

para reduzir o “prémio de risco”.

TABELA 3: Indicadores relacionados com a divida publica liquida/PI1B (%): Brasil, 1999-2010.

Ano Divida Liquida Taxa de juros Taxa de Taxa de
Publica (%PIB) real crescimento variagao
do PIB do cambio real
1999 47,81 14,53 -0,3 3,24
2000 47,55 10,97 4,3 0,09
2001 51,43 9,09 1,3 0,65
2002 57,03 5,95 2,7 1,80
2003 54,76 13,00 1,1 -1,54
2004 50,11 8,16 57 -0,21
2005 48,50 12,72 3,2 -1,55
2006 47,84 11,80 4,0 -0,05
2007 45,70 7,25 6,1 -0,82
2008 38,60 6,18 5,2 2,60
2009 42,32 5,58 -0,6 -2,63
2010 39,04 3,77 7,5 0,06

FONTE: BCB (2012).

Contudo, conforme apresentado na Tabela 3, a medida que a relagdo divida
publica/PIB vai sendo reduzida, a taxa de juros real (apesar de alguns aumentos na sua
trajetdria para conter a inflacdo) também foi reduzida. Por outro lado, o crescimento do PIB
que ocorreu, em parte, devido a melhora no cenario externo, também possui relacdo direta e
inversa com a taxa de juros real, o que pode ter contribuido para a sua queda.

Portanto, ndo se pode afirmar que a reducdo da taxa de juros verificada no Brasil
durante o governo Lula se deva apenas a um desses fatores, uma vez que ocorreu tanto a
melhora nas contas publicas (reducdo da divida publica/PIB) quanto a melhora do cenario
externo. Portanto, € mais correto afirmar que ambos os motivos contribuiram para reduzir a

taxa de juros real no periodo 2003-2010.

13 Quando o ambiente externo encontra-se desfavoravel (como no periodo recente de crise na Europa), as taxas
de juros tende a cair, mas devido a tentativa dos paises de aquecer a demanda agregada aumentando o
investimento. Periodos de crise os agentes financeiros aumentam suas preferéncias pela liquidez, direcionando-
se para paises considerados relativamente seguros. Paises nessas condigdes encontram-se em melhor condicoes
para reduzir sua taxa de juros, uma vez que as taxas de juros internacionais estdo muito baixas (ou até negativas)
a taxa de juros doméstica pode ser reduzida mais facilmente sem se preocupar tanto com o fluxo de capitais.
Paises com situagdes inversas se deparam com um trade-off: reduzir a taxa de juros para aquecer a demanda
agregada ou aumentar para amenizar a fuga de capitais.
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Porém, a relacéo entre divida publica/PIB e a taxa de juros real pode ser caracterizada
como uma relacdo interdependente. Ou seja, enquanto uma reducdo na primeira provoca a
queda na segunda, uma queda na taxa de juros real também provoca a queda na relacdo divida
publica/PIB, uma vez que grande parte da divida esta indexada a taxa de juros real. E essa
relacdo que provocou, sobretudo no segundo governo FHC e no primeiro governo Lula, a
subordinacdo da politica fiscal ao sistema de metas de inflacdo. Quando o Banco Central
aumentava a taxa de juros para conter a inflacdo, ele também aumentava o custo da rolagem
da divida publica, sendo necesséario realizar cada vez maiores superavits primarios para cobrir
esse aumento, gerando uma politica fiscal contracionista que prejudicava o crescimento da
demanda agregada (BRESSER-PEREIRA & GOMES, 2009; RESENDE, 2011).

Entretanto, a queda da divida liquida/PIB verificada no governo Lula se deve mais a
melhora significativa na composicdo da divida publica, no que se refere aos titulos indexados
a taxa de cdmbio, do que ao movimento da taxa de juros nominal e real. Durante o0 segundo
governo FHC ocorreu um aumento significativo da razdo divida liquida/PIB causada,
sobretudo, pela desvalorizagdo do cambio, principalmente, nas desvalorizagdes apresentadas
nos anos de 1999 e 2002 (a taxa de variacdo do cAmbio real nesses dois anos foi de 3,24% e
1,80% respectivamente). O deslocamento de parte da divida indexada ao délar para o Real, no
governo Lula, desarmou essa armadilha em relacdo as desvalorizacGes cambiais, e a partir de
2006 essa relacdo trocou de sinal. Ou seja, enquanto uma desvalorizagdo da taxa de cambio
em 2001 tinha efeitos negativos sobre a divida publica/PIB, desvaloriza¢cBes cambiais,
principalmente, a partir de 2006 provocavam a reducdo dessa relacdo (SERRANO &
SUMMA, 2011).

Portanto, a queda na relacdo divida liquida/PIB em 2008 deve-se, por um lado, a
desvalorizacdo da taxa de cambio (uma variacdo cambial de 2,60%) provocada pela fuga de
capitais, e por outro lado, devido ao crescimento do PIB (5,2%) nesse ano. Ndo obstante, o
aumento dessa razdo em 2009 ocorreu pelos efeitos inversos. A rapida recuperacdo da
economia foi acompanhada pela valorizagio do cambio®® (uma variagio cambial de -2,63%),
no entanto, o crescimento do PIB ficou em (-0,6), 0 que resultou no crescimento da relacdo

14 Isto ¢, em 1999 quando o cAmbio deixou de ser fixo e em 2002 quando ocorreu o que ficou conhecido como
efeito Lula, cuja desvalorizagao também se deve a redugdo drastica da taxa de juros pelo Banco Central no
momento em que a inflacdo estava em alta.
15 Esta passou de R$/US$ 2,31 em janeiro de 2009 para R$/US$ 1,75 em dezembro do mesmo ano (Ipeadata,
2012).
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divida liquida/PIB. Apesar do cambio continuar valorizado em 2010, o crescimento do PIB

(7,5%) contribuiu para evitar o aumento dessa relacédo no final do governo Lula.

FIGURA 2: Indexadores da Divida Publica Mobiliaria Federal Interna (DPMF): Brasil, Dez.
2002 e Dez. 2010 (%).
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FONTE: Ministério da Fazenda. Relatérios Mensais da Divida Publica Federal (2012).

Além dessa significativa melhora nos titulos indexados a taxa de cambio, observa-se
também uma melhora em outros indexadores. Conforme demonstrado na Figura 2, ocorreu a
reducdo dréastica da parte indexada a taxa SELIC. Porém, a maior participacdo dos titulos pré-
fixados!® de prazo significamente mais curto que os demais, em que os investidores podem
alterar suas carteiras a qualquer momento, deixa a situacdo da divida vulneravel a possiveis
choques especulativos.

Ademais, apesar dos esforcos de alongamento da divida puablica brasileira, seu
vencimento ainda é altamente concentrado no curto e médio prazo. A melhora na composi¢do
da divida publica por meio da reducdo da parcela indexada a variacdo cambial e a taxa
SELIC, se fez acompanhar da deterioracdo, em outras dimensdes. O essencial a assinalar é a
parcela crescente com vencimento no prazo de um ano. Isto significa que uma reversao do
quadro macroeconémico, com maior volatilidade do cambio e dos juros, pode reverter os
ganhos obtidos (CARNEIRO, 2006).

Em suma, tomando todo o periodo em estudo, a combinacdo dos superavits primarios

elevados, e a tendéncia de queda da taxa de juros combinada com um crescimento mais rapido

16 Titulos com vencimento em até um ano.
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do PIB e com a mudanca no perfil da divida levou, apesar de algumas inflexdes, a queda da
relacdo divida publica liquida/PIB, passando de aproximadamente 52% no final de 2001 para
39% em 2010, uma queda no crescimento da divida/P1B de 25% nesses oitos anos'’.

Segundo Fabio Giambiagi (2007), o Brasil foi caracterizado por muitos anos por
ter uma divida publica: a) crescente; b) com taxas de juros elevadas; c) fortemente
suscetivel ao impacto dos juros de curto prazo; e d) concentrada no curto prazo, o pais
esta caminhando progressivamente no sentido de vir a possuir uma estrutura de divida
mais madura e, além de ter uma divida publica declinante, exibe hoje taxas de juros reais
menores que no passado; tem uma divida menos ligada aos juros de curto prazo; e vem
progressivamente alongando a maturidade dos vencimentos dos papéis.

Sem duavida, o ponto forte da politica fiscal no governo Lula foi, em primeiro lugar, a
reducdo da relacdo divida/PIB e, em segundo, a mudanca de orientagdo no segundo governo,
uma vez que a reforma tributéria ndo ocorreu e a carga tributéria continua muito alta. De fato
a politica fiscal no Brasil foi extremamente restritiva no primeiro governo Lula. Esta politica
continuava sendo monitorada pelo FMI, cujo objetivo era mostrar que a economia brasileira
tinha condicGes de reduzir e controlar a relagdo divida publica/PIB. A necessidade crescente
de superéavit primario nesse periodo reflete a incapacidade do lado real das contas publicas de
controlar a expansdo da divida, dado que a mesma responde a outros condicionantes, como a
taxa de cambio e a taxa de juros. No segundo governo Lula, a reducdo da divida publica/PIB,
derivada mais da reducéo dos titulos indexados a taxa de cambio do que da propria politica de
superavit primario®8, criou espacos para a agdo de politicas fiscais mais expansionistas,
voltadas para o aquecimento da demanda agregada. (BIASOTO, 2006, cap. 14).

O investimento que apresentava uma participacdo média com cerca de 14% no
primeiro governo na demanda agregada chegou a atingir 18% em 2010. Durante a crise,
enquanto o investimento privado era reduzido, o investimento publico foi expandido para
evitar a queda drastica da demanda agregada. A participacdo do investimento publico na

demanda agregada que era de 1,75% em 2005, passou a apresentar taxas acima de 2%

17Em 2011 a relacéo divida/PIB caiu para a casa dos 36% e em maio de 2012 chegou a 35% (vide Ipeadata,
2012).
18 Mesmo depois que 0 governo parou de perseguir as metas de superavits primarios a risca, a partir de 2007, a
divida publica foi reduzida em 2007 e 2008.
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atingindo cerca de 2,6% em 2009.° Certamente a maior autonomia do governo, depois de
livra-se das imposicGes do FMI em 2005, permitiu 0 governo expandir seus gastos.

Essa expansdo do investimento contribuiu para que a taxa de desemprego®® fosse
reduzida de forma intensa no periodo em estudo, alcangando 0 menor indice da série historica
(5,3%). Durante a crise financeira, a reducdo do IPI sobre a industria automotiva, bens de
consumo duraveis e material de construcao contribuiram para a recuperagcdo dos empregos.

O mercado de trabalho aquecido aliado a politica de valorizacdo real do salério
minimo foram os grandes responséveis pelo crescimento do salario minimo. Este cresceu
significativamente em relacdo ao governo anterior. Depois do reajuste timido em 2003-2004,
passou a apresentar reajustes reais acima dos 4% nos anos seguintes. O acumulado chegou a
53,67% de aumento real nos oito anos.

Além disso, 0 governo intensificou principalmente no segundo periodo, 0s programas
de redistribuicdo de renda no sentido de combate a pobreza, como o Programa Bolsa Familia.
Essas politicas de cunho social ocasionaram a queda das taxas de pobreza e extrema pobreza.
Ambas estavam no inicio do governo em 36% e 15% respectivamente, em 2010 cairam para
21% e 7%.

A melhoria de renda combinada com a politica de valorizacdo real do salario minimo
contribuiu para impulsionar o mercado consumidor brasileiro com a ascensao das classes D e
C. O aumento do consumo de bens-durdveis cresceu significativamente nos dltimos anos,
principalmente no segmento de eletrodomésticos. Fator que teve grande importancia durante a
crise de 2008-2009 para evitar uma drastica reducdo do crescimento da demanda agregada.
Com a renda disponivel dessas classes aumentadas, o estimulo dado pelo governo através das
reducdes dos impostos, alavancou seus gastos com consumo, milhGes de pessoas entraram no
mercado de consumo em massa gerando um efeito positivo e muito forte no mercado de

trabalho, que contribuiu para manter o nivel de emprego em meio a crise.

CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo teve por objetivos analisar a politica fiscal durante o governo Lula. Na

primeira secdo foi analisado o desempenho do superdvit primério, cujas metas foram

19 Ultimo ano com dados disponiveis.
20 Taxa de desemprego (referéncia 30 dias) RMs (IBGE, 2011).
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reajustadas nos primeiro anos na tentativa de aumentar a confianca dos agentes financeiros e
eliminar os rumores das bandeiras historicas defendidas pelo PT. As metas de superavit
primario foram perseguidas a risca na primeira parte do governo, porém, ja livre das
imposi¢oes do FMI, o governo encontrou espago para a expansdo do gasto publico, inclusive
durante e pds-crise financeira de 2008-2009. No que diz respeito as receitas e despesas, vale a
pena ressaltar, que as transferéncias foram mantidas durante a crise citada, em nivel superior a
4% do PIB, evitando medidas pro-ciclicas nas esferas estaduais e municipais.

Na segunda sec¢do foi analisada a evolugdo da divida publica na gestdo Lula. Conforme
visto, 0 aumento da divida publica ndo esta relacionado exclusivamente com o gasto publico,
existem outras variaveis que sdo 0s principais responsaveis pelo seu crescimento, como a taxa
de cambio e a taxa de juros. No que se refere a primeira variavel, os titulos indexados a ela,
foram, o principal responsavel pelo crescimento da divida em 1999 e 2002, alcangando cerca
de 57% do PIB neste Gltimo ano. No entanto, o governo Lula teve o mérito de reduzir
drasticamente os titulos indexados o cambio, rompendo com um fator de pressdo de
crescimento da divida publica. No que se refere a segunda variavel, houve também uma
reducdo dos titulos indexados a taxa de juros. No entanto, a divida publica continua
concentrada em titulos de curto e médio prazo, o que pode gera problemas, revertendo 0s
ganhos obtidos.

Portanto, a politica fiscal pode ser caracterizada como contracionista no primeiro
governo devido a necessidade de ajuste das contas publicas e da confianca dos agentes
financeiros, que estavam significamente deterioradas. No entanto, depois de pagar suas
dividas ao FMI e de reduzir a relacdo divida/PIB, o governo encontro raios de manobra para

aumentar os gastos publicos e, portanto, o produto e emprego da economia brasileira.
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