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Apresentacao

* Visao keynesiana-estruturalista do
desenvolvimento

* Reducao do “policy space” sob condicoes
de globalizacao financeira

* Avaliacao da experiéncia
desenvolvimentista da Era Lula/Dilma

* Agenda de politica



Visao keynesiana

Nao ha forcas automatica de mercado que conduza
uma economia capitalista ao pleno emprego.

Decisoes de “como produzir” sao em boa medida
induzidas pelas expectativas de demanda dos
empresarios; logo ha interacao entre oferta e demanda
agregada.

Necessidade de uma acao complementar Estado-
mercado.

Estado do bem-estar social funcional ao crescimento:
estabilizadores automaticos; efeitos multiplicadores de
renda

Papel fundamental da politica econémica para criar um
ambiente propicio ao investimento produtivo ->
coordenacao de politicas



Keynes — TG, cap.24

“...0s principais problemas da sociedade econdmica em que
vivemos [...] [quais sejam] sua incapacidade para proporcionar o
pleno emprego e a sua arbitrdria distribuicdo de renda” (1964
372)

“lo] Estado devera exercer uma influéncia orientadora sobre a
propensao a consumir, seja através de seu sistema de tributacao,
seja, em parte, por meio da fixacao da taxa de juros e, em parte,
talvez, recorrendo a outras medidas [...] Eu entendo, portanto,
gue uma socializacao algo ampla dos investimentos sera o unico
meio de assegurar uma situacao aproximada de pleno emprego,
embora isso nao implique na necessidade de excluir ajustes e
formulas de todas as espécies que permitam ao Estado cooperar
com a iniciativa privada” (1964: 378).



Visao estruturalista

* Condicdo perifeérica: especificidades da estrutura
produtiva e social; heterogeneidade estrutural;
insercao subordinada na economia mundial.

* Desenvolvimento como um processo de mudanca
estrutural e “desequilibrado” em parte induzido
pelo Estado.

e Papel fundamental do setor industrial como
difusor do progresso técnico e forte efeito de
encadeamento, permitindo circulo virtuoso
produtividade/crescimento da renda.



Desenvolvimento como processo
multiplo

e “..0desenvolvimento € ao mesmo tempo um
problema de acumulacao e progresso técnico, e
um problema de expressao dos valores de uma
coletividade” (FURTADO, 1967).

e “..um processo de mudanca social pelo qual um
numero crescente de necessidades humanas —
preexistentes ou criadas pela propria mudanca —
sao satisfeitas através de uma diferenciagcéo no
sistema produtivo decorrente da introducdo de
inovacgoes tecnoldgicas.” (FURTADO, 1964).



Macroeconomia do desenvolvimento

Importancia da politica econdmica como indutora do
processo de desenvolvimento.

Papel chave da industria no processo de
desenvolvimento.

Crescimento com poupanca doméstica e tendéncia
cronica a sobrevalorizacdo da moeda (Bresser Pereira).

Problema de acesso a demanda.

Criacao de um ambiente favoravel ao investimento
produtivo: “precos basicos” (taxa de salario, taxa de
juros, taxa de cambio) e politica fiscal contraciclica
(investimento publico)

Financiamento do desenvolvimento: taxa de juros e
banco de desenvolvimento

Distribuicé@o de renda: politica de salario minimo,
estrutura tributaria e politicas sociais.



Fluxos de entrada e saida de capitais (USS
milhoes) (Fonte: Paula e Prates, 2016)
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Reducao do “policy space” das economias
periféricas sob globalizacao financeira

Elevada volatilidade dos fluxos de capitais

-luxos de capitais determinados principalmente
oor fatores exogenos (push factors)

ntegracao financeira assimétrica gera
volatilidade da taxa de cambio

“Fear of floating” / relacao cambio-juros

Politica econOmica sujeita ao “escrutinio” dos
investidores globais e movimento da politica
econOmica externa



Experiéncia desenvolvimentista

recente: Governos Lula

Combinacao entre politica de valorizacao de
salario minimo com politicas do Novo Consenso
Macroeconomico (juros, cambio e superavit
primario) e estimulo ao crédito.

Uso do cambio valorizado para reduzir inflacao e
aumentar salario.

Alguma flexibilizacao na politica econdmica
(acumulacao de reservas, reducao divida
externa, bancos publicos, PAC, “Minha Casa
Minha Vida).

Inclusao social pelo lado do consumo e
transferéncia de renda.



Wage Share no Brasil (a precos de 2012)*
(Ferrari Filho e Paula, 2016)
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Producao industrial (quantum) e vendas reais no

liado (100 = Jan/2003) (IPEADATA)
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Coeficiente de penetracao das
importacoes (Paula et al, 2015)
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Cambio/saldrio (jun/1994=100) (BCB)
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Retorno sobre patrimonio liquido das
Cias Abertas (%) (CEMEC, 2015)
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Endividamento das familias em relacao a renda
acumulada dos ultimos 12 meses (%) (BCB)
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Experiéncia desenvolvimentista
recente: 12 Governo Dilma

Heranca maldita: industria fragilizada e taxa de cambio
apreciada

Politica econdmica: “biruta do aeroporto”?

Intento heterodoxo: pg fracassou a nova matriz
macroecondmica? Problema de dosagem?
Desvalorizacao cambial (30% jul/11 a mai/12), reducao
de juros (7% a 2% aa.) e expansao fiscal

Cenario internacional desfavoravel (comércio
internacional)

Setor produtivo atrofiado -> “maquiladoras”? Rentista?

Ma coordenacao da politica econdmica: politica fiscal
com isencao fiscal, estimulo ao consumo, perda de
credibilidade; controle de precos administrados
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22 Governo Dilma: missao impossivel

Heranca maldita: forte deterioracao fiscal e problema de
credibilidade da autoridade econdmica.

Mercado “impde” ajuste.

O ajuste impossivel de Levi: forte recessao leva a drastica
reducao na arrecadacao de tributos; juros elevadissimos

Meta inicial superavit primario 2015: 1,2% PIB, depois 0,15%
(jul/2015) e déficit 0,8% (out/2015)

Contracao fiscal expansionista?

Tentativa de fazer um ajuste fiscal de curto prazo “a forceps”->
FRACASSO e desgaste do governo

Inflacao: choque de custos com ajuste de precos administrados

Desvalorizacao cambial: custo fiscal elevado da operacoes de
swaps cambiais

Ajuste gradualista de Barbosa careceu de falta de apoio politico.



Resultado nominal do Governo Central (% PIB)
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Legado da experiéncia
desenvolvimentista

Necessidade de se fazer uma avaliacao aprofundada da
experiéncia desenvolvimentista recente no Brasil.

Devido a apreciacao cambial, estimulos de demanda
“vazaram” para o exterior.

Semi-estagnacao esta em parte relacionada ao processo de
desindustrializacao do pais.

Reducao da desigualdade social é limitada qdo se considera
ganhos de capital.

Desaceleracao econdmica: perdas dos ganhos sociais
alcancados?

Populismo econémico e social? Desenvolvimento pela via
facil? Fuga pra frente?

Espaco limitada para se implementar uma politica
econoOmica autbnoma em condicoes de globalizacao
financeira?



Plano Trienal

Taxas de crescimento da renda nacional da ordem de 7%;

Estratégia gradual de combate a inflacao, de modo que a
inflacao de 1963 nao excedesse a metade da taxa do ano
anterior e que, em 1965, a taxa se aproximasse de 10% ao
ano;

Salarios reais crescendo a uma taxa idéntica a taxa de
crescimento da produtividade da economia como um todo,
bem como os ajustamentos em funcao do aumento do
custo de vida;

Refinanciamento da divida externa, a qual - apesar de nao

ser particularmente grande - estava concentrada no curto e
médio-prazos.

Combinacao de politica de estabilizacao de curto prazo com
reformas estruturais.



Retomar a agenda reformista

Governanca da politica econdOmica: regime de
metas de inflacao; meta de crescimento
economico; administracao da taxa de cambio

Alternativas de ajuste fiscal

Reforma tributaria: Imposto de Renda,
dividendos, etc.

Resolver a “jabuticaba” brasileira: circuito do
“overnight” (compromissadas, LFTs)

Politica de rendas?

~uncionalidade da constituicao de um “Estado do
opem-estar social” para o crescimento




Obrigado!

Email: luizfpaula@terra.com.br

Site:
http://www.luizfernandodepaula.com.br



