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RESUMO

Por meio desta dissertacdo objetiva-se analisar a propensao a consumir dos brasileiros de
diferentes grupos populacionais no periodo de 2002-2003 e 2017-2018. Para isso, foram
analisadas algumas estatisticas descritas basica da renda, do consumo e Propensdo Média a
Consumir nas categorias posi¢cao na ocupacao, cor ou raca e macrorregido geografica. Além
disso estimou-se curvas contrafactuais de densidade de probabilidade para se dimensionar as
diferentes composic¢des da propensdo a consumir dos brasileiros. Seguindo os pressupostos do
Principio da Demanda Efetiva de Keynes, considera-se como hipétese o fato de que uma
redistribuicdo de renda socialmente mais justa impacta positivamente a demanda agregada por
meio da elevacdo do consumo. Assim, espera-se que grupos com menores niveis de renda
possuam maiores propensao ao consumo. Para dar suporte as analises empiricas foi construido
um referencial com base nas principais ideias de Keynes, focando-se na dindmica do consumo
com a demanda agregada e na Lei Psicoldgica Fundamental. Complementarmente revisou-se
alguns dos principais aspectos da histéria econdmica do Brasil desde os anos 1990,
evidenciando algumas variaveis macroeconémicas relevantes para a formacgédo da renda e do
consumo. Para o alcance do objetivo estabelecido foram utilizados dados da POF de 2002-2003
e de 2017-2018, dos quais foi analisada a propensdo média a consumir dos brasileiros de
diferentes grupos populacionais, conforme a renda, como trabalhadores e empregadores,
brancos e ndo brancos e macrorregides geografica. Para a analise, além das estatisticas
descritivas foram realizadas estimacdes por meio do método DFL, baseada em simulacfes
contrafactuais da Propensdo Média a Consumir. Os resultados alcangados permitiram concluir
que quando se simula a distribuicdo da propensdo média a consumir em 2002-2003 para 2017-
2018, os valores tendem a se reduzir em sua média — 0 que provavelmente pode ter sido causado
pelos efeitos da crise econémica (que se estabeleceu entre 2014-2016) na renda e no consumo.
Nas aplicacGes especificas foi mostrado que 0s grupos que representam os menores rendimentos
possuem as maiores propensdes ao consumo, o que ficou mais evidente para fator que separa
os brasileiros acima e abaixo do 10° e do 90° percentil da renda. Os resultados obtidos podem
contribuir com o entendimento da dindmica da renda com o consumo no Brasil, direcionando
futuros estudos para a questao da distribuicdo dos recursos e seus impactos no desenvolvimento

econbmico.

Palavras-chave: Keynes; propensdo a consumir; renda; Brasil; DFL.



ABSTRACT

Through this dissertation it is aimed to analyze the propensity to consume of Brazilians from
different population groups in the period 2002-2003 and 2017-2018. To this end, some basic
statistics of income, consumption and Average Propensity to Consume were analyzed in the
categories position in occupation, color or race and geographic macro-region. In addition,
probability density counterfactual curves were estimated in order to dimension the different
compositions of the propensity to consume of Brazilians. Following the assumptions of Keynes'
Principle of Effective Demand, it is considered as a hypothesis that a more socially just income
redistribution positively affects aggregate demand by raising consumption. Thus, groups with
lower income levels are expected to have higher propensities to consume. To support the
empirical analyses, it was built a reference based on Keynes' main ideas, focusing on the
dynamics of consumption with aggregate demand and on the Fundamental Psychological Law.
In addition, some of the main aspects of Brazil's economic history since the 1990s were
reviewed, highlighting some relevant macroeconomic variables for the formation of income
and consumption. To achieve the established objective, data from the POF of 2002-2003 and
2017-2018 were used, from which the average propensity to consume of Brazilians from
different population groups was analyzed, according to income, such as workers and employers,
whites and non-whites, and geographic macro-regions. For the analysis, in addition to
descriptive statistics, estimations were performed using the DFL method, based on
counterfactual simulations of the Average Propensity to Consume. The results achieved allowed
the conclusion that when simulating the distribution of the average propensity to consume in
2002-2003 for 2017-2018, the values tend to reduce in their average - which probably may have
been caused by the effects of the economic crisis (which was established between 2014-2016)
on income and consumption. In the specific applications it was shown that the groups
representing the lowest incomes have the highest propensities to consume, which was most
evident for factor separating Brazilians above and below the 10th and 90th income percentile.
The results obtained can contribute to an understanding of the dynamics of income and
consumption in Brazil, directing future studies towards the question of the distribution of

resources and their impact on economic development.

Keywords: Keynes; consumption propensity; income; Brazil; DFL.
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1 INTRODUCAO

A andlise da propensdo a consumir demarca um importante tema na literatura
econbmica, tanto por sua importancia social, interferindo diretamente no bem-estar das
familias, quanto dentro do escopo do crescimento econdémico, quando se observa o papel do
consumo na demanda agregada. Desta forma, a tematica envolve, em seus aspectos
desenvolvimentistas, a questdo da distribuicdo da renda. Nesta perspectiva, a desigualdade de
renda representa, simultaneamente, um problema social e um entrave econdémico.

Considerando essa perspectiva e seguindo a abordagem keynesiana, supde-se que,
quando a renda estd concentrada no topo da distribuicdo, o efeito do consumo sobre o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) ndo gera resultados importantes para a economia,
pois as propensdes marginais a consumir dos mais ricos sdo menores. Sendo assim, uma melhor
redistribuicdo da renda em favor dos mais pobres influenciaria positivamente a capacidade de
consumo dessas pessoas, 0 que poderia alavancar um maior crescimento socioecondémico no
pais — pelo impulso da demanda efetiva’.

Contudo, quando se fala das disparidades nos rendimentos, deve-se ter em mente que as
sociedades podem ser divididas em grupos representativos, visto que diferentes caracteristicas
condicionam a constituicdo da renda entre os individuos. Do ponto de vista funcional, é possivel
diferenciar os trabalhadores dos empregadores. Os rendimentos nos setores produtivos podem
ser divididos entre lucros e salarios, sendo que a distribuicdo dos recursos geralmente segue
uma ordem desigual, favorecendo os capitalistas (ou empregadores, nos termos utilizados neste
trabalho). Conforme aponta Kalecki (1977), a diferenca nos rendimentos destes grupos afeta
diretamente a capacidade de consumo, uma vez que os trabalhadores tendem a gastar
praticamente todos os seus salarios, enquanto os empregadores, que estdo envoltos no processo
de acumulacdo de capital, tendem a consumir uma parcela infima da renda.

Além da questdo ocupacional, a renda pode ser observada em outras dimensdes. No
Brasil a diferenca de renda entre as diferentes regifes geogréaficas sempre foi um tema marcante.
A distribuicéo logistica dos centros produtivos se consolidou de forma desbalanceada no pais,
0 que, consequentemente, concentrou a renda nos estados mais proximo dos centros produtivos
do Sudeste, fato que também configurou a composicdo do consumo dos individuos em suas
diferentes localidades, seja quantitativa ou qualitativamente — Campos (2020) mostra que a
desigualdade regional est4 envolta na dindmica interna e externa da producdo nacional, o que

esta intrinsecamente ligado com a questdo salarial. Outro fator, que também estd envolto na

1 O capitulo um tratara destas questdes mais detalhadamente, apoiando-se sobre os principios da teoria keynesiana.
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formacdo e na evolugdo da economia brasileira, € a disparidade racial. A marginalizacdo dos
individuos vai além das suas posicdes geograficas e ocupacionais, que sao caracteristicas
externas, uma vez que 0 processo historico-social criou uma estrutura de privilégios para os
brancos, tornando a renda e 0 consumo mais acessivel para esses individuos.

Essas diferenciagcfes se propagam dentro das distintas conjunturas histéricas ao longo
tempo, demarcando uma fragilidade na estrutura socioecondémica do pais. Sob esse ponto de
vista, é possivel observar que nos ultimos vinte anos o Brasil passou por varias mudangas
institucionais, politicas, sociais e econdmicas, abrangendo periodos de alta instabilidade e
outros de relativa estabilidade, o que inclui oscilagdes de renda e de consumo nos distintos
estratos da sociedade. Ponderando de outro modo, as diferentes conjunturas, seguidas de seus
impasses e resultados, condicionaram as complexidades existentes na estrutura socioeconémica
brasileira, afetando as formas da distribuicdo da renda e, consequentemente, as expectativas de
desenvolvimento econdmico por intermédio do consumo.

Levando esses pressupostos em consideracdo, a presente dissertacdo tem o objetivo de
analisar a propensdo a consumir dos brasileiros de diferentes grupos populacionais no periodo
de 2002-2003 e 2017-2018. Tal perspectiva dos fatos permite se ter uma visdo do
comportamento da renda e seu efeito sobre o consumo em diferentes conjunturas historicas.
Especificamente, por meio desta pesquisa, pretende-se: realizar descrever o0 comportamento da
renda, do consumo e da propensédo a consumir (por meio das estatisticas descritivas) conforme
distintos grupos populacionais, como trabalhadores e empregadores, brancos e ndo brancos, e
entre as regides do pais; determinar a desigualdade da renda, do consumo e da propensdo a
consumir; calcular a densidade da propensdo a consumir entre os diferentes grupos
mencionados; realizar simulagfes contrafactuais da propensdo a consumir entre 0s grupos; e
decompor as simulagdes contrafactuais.

A realizacdo desta pesquisa tangencia a questdo central a ser observada: qual o
comportamento da propensdo a consumir considerando grupos populacionais com niveis
distintos de renda? A hipdtese que guia o presente trabalho, que é baseada nos pressupostos
abordados ao longo do referencial teérico, afirma que uma redistribuicdo de renda socialmente
mais justa impacta positivamente a demanda agregada por meio da elevacdo do consumo.
Assim, espera-se que grupos com menores niveis de renda possuam maiores propensdes ao
consumo. O elemento dindmico observado na ligagéo da distribuigcdo da renda com o consumo
é a Propensdo Média a Consumir (PmeC).

O periodo escolhido para analise (2002-2003 e 2017-2018) cobre duas perspectivas

fundamentais para se entender o movimento do consumo em paralelo com as mudancas na
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distribuicdo de renda. Conforme serd apresentado mais adiante, nos anos 2000 o Brasil passou
por mudancas sociais importantes, o que pode ser percebido pela reducdo da desigualdade. Um
resultado disso foi uma melhora significativa na renda dos individuos socialmente mais
vulneraveis, 0 que permitiu uma maior dinamizacdo da economia, impulsionando-a pelo
aumento da capacidade de consumo das familias. No entanto, quando se observa conjuntamente
as décadas de 2000 e 2010, é possivel observar um movimento ciclico, pois, entre 2013 e 2014
se instalou uma crise politica e econdmica no Brasil, 0 que gerou uma piora nos indicadores
socioecondmicos. Logo, analisar a renda e o consumo neste intervalo de tempo viabiliza uma
analise mais detalhada das mudancas produzidas durante o momento ciclico.

Considerando os elementos ja apresentados, esta dissertacdo tem a intencao de construir
algumas estatisticas descritivas basicas, objetivando a analise da distribuicdo da renda, do
consumo e da Propensdo Média a Consumir, de acordo com categorias definidas — classe de
renda (em salario minimo), cor ou raca e regido geogréafica. Tal exercicio permite mapear de
forma mais concisa a desigualdade brasileira (medida também pelo indice de Gini), levando em
consideracao a variacdo da distribuicdo no tempo.

Para estimar alteracbes na propensdo a consumir dos brasileiros sera utilizada a
metodologia da “estimacdo da densidade de Kernel reponderada”, conhecida também como
DFL, que foi proposta por DiNardo, Fortin e Lemieux (1996). Com essa aplicacdo € possivel
calcular a funcdo de densidade de probabilidade considerando duas caracteristicas diferentes
(que pode ser tanto o fator temporal como outras variaveis binarias), o que permite investigar
os efeitos de uma alteracdo na distribuicéo dos fatores explicativos, que representam diferentes
grupos de renda (considerando as diferencas entre as distribuigdes desses em suas
caracteristicas binarias), sobre a propensdo média a consumir dos brasileiros.

Além disso, com o metodo e a aplicacdo proposta por Azevedo (2005), também é
possivel observar a diferenca da distribuicéo entre os fatores explicativos e a razéo de chances
(odds ratio) entre eles (por meio da regressdo logistica), tanto para 2002-2003 como para 2017-
2018, o que se permite ter uma visdo mais completa dos resultados e da influéncia das variaveis
na propensdo a consumir. Os microdados utilizados, tanto na estimacdo do modelo DFL quanto
nas estatisticas descritivas, foram extraidos da Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF) do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para o periodo de 2002-2003 e 2017-
2018.

As proposic¢des realizadas pelo presente trabalho séo justificadas pela relevancia pratica
do tema, visto que abordam as possiveis vantagens econémicas de se estabelecer uma melhoria

social em favor dos mais pobres, via acesso ao consumo. Ao se ter uma estimativa do
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comportamento do consumo (0 que determina as dindmicas de demanda agregada e,
consequentemente, estimula uma melhor dinamizacgdo econdmica), abre-se espaco para discutir
alguns dos impasses e das necessidades da economia brasileira contemporanea.

As revisdes tedrica e histérica e a aplicacdo dos métodos quantitativos podem contribuir
com a literatura ja existente ao complementar alguns estudos que tratam empiricamente da
analise do consumo dos brasileiros?. O diferencial desta dissertagdo, além da parte tedrica que
da embasamento para os dados, esta na aplicacdo do método DFL para estimacdo dos efeitos
das mudangas nos padrdes distributivos da propensdo a consumir, assim como na forma de
categorizacao dos grupos por meio de variaveis binérias — que é uma caracteristica do proprio
método.

Além desta introducdo e das consideracBes finais, esta dissertacdo encontra-se
estruturada em cinco capitulos. No segundo capitulo € apresentado o referencial tedrico que
abrange as ideias centrais de Keynes, pontuando-se o Principio da Demanda Efetiva (PDE) e a
propensdo a consumir das familias, explicando-se conceitos-chave para o entendimento dos
resultados da pesquisa, como Lei Psicoldgica Fundamental e a redistribuicdo da renda.

No capitulo trés € realizada a contextualizagdo histérica da evolucdo estrutural da
economia brasileira recente, dando énfase para as décadas de 2000 e 2010. Aborda-se nessa
parte alguns pontos de inflexdes na histéria do Brasil, apresentando o0s argumentos
referenciados sob as 6ticas da economia politica e da macroeconomia.

A apresentacao da base de dados e as metodologias utilizadas estdo presentes no quarto
capitulo. Pontua-se o tratamento realizado sobre os dados da POF, as variaveis trabalhadas e as
estatisticas estimadas.

O quinto capitulo apresenta os primeiros resultados aplicados e as discussdes da
pesquisa, indicando as estatisticas descritivas para a renda, 0 consumo e a Propensdo Média a
Consumir dos brasileiros. Estes resultados sdo diferenciados segundo as categorias de renda,
cor ou raga, macrorregido geografica e posicdo na ocupacdo (trabalhadores versus
empregadores).

As aplicacdes do método DFL estdo presentes no sexto capitulo desta dissertacéo,
demarcando as analises da propensdao média a consumir entre 0s periodos e para cada fator
explicativo. Utiliza-se interpretacdo grafica sobre as diferengas das curvas de densidade de
probabilidade de Kernel e realizam-se decomposi¢fes das simulagdes contrafactuais da

propensao a consumir na discussao dos resultados.

2 Ver Leite (2015), Cavalieri (1994), Morais e Martins (2018) e Bonelli e Cunha (1981).
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2 CONSUMO, RENDA E DEMANDA EM KEYNES

Considerado um dos maiores economistas do século XX, John Maynard Keynes deixou
um grande legado para a teoria econémica, tanto que suas ideias ainda circundam os principais
debates na economia contemporanea. No geral, em periodos de crise econdmica (como a do
mercado imobiliario estadunidense em 2008 e a da pandemia de COVID-19 apds 2020) as
ideias keynesianas sdo resgatadas com maior frequéncia, visto seus aspectos direcionados ao
crescimento do emprego e da renda em seus niveis macroecondmicos®. No entanto, além dessa
perspectiva generalizada, é valido notar que as ideias de Keynes estdo no centro do pensamento
desenvolvimentista, permeando varias problematicas presentes nos paises subdesenvolvidos.

Dentre as ideias apresentadas pelo autor em sua obra Teoria Geral do Emprego, do Juro
e da Moeda (1988), é possivel destacar o protagonismo da demanda efetiva na determinagéo da
producdo do emprego e da renda. Nesse sentido, o autor contraria a Lei de Say (segundo a qual
toda oferta gera sua propria demanda), afirmando que é a demanda que induz a oferta em uma
economia, ou seja, so € viavel produzir os bens quando ha expectativa de que havera demanda
por eles. Nesta perspectiva, ao estimular a demanda agregada (o0 que pode ser realizado via
consumo), viabiliza-se uma maior dinamizagéo das relagcdes econdmicas e, como consequéncia,

a agregacao da producdo e da renda.

2.1 ADEMANDA AGREGADA SEGUNDO A TEORIA GERAL

Para entender melhor o mecanismo da oferta e da demanda em Keynes é preciso analisar
o0 capitulo 3 da Teoria Geral. Nele, explicando os principios de sua teoria do emprego, 0 autor
afirma que o preco da oferta agregada e o preco da demanda agregada em uma economia sao
funcgdes do nivel de emprego, pois, na visdo do empresario, que pretende maximizar seus lucros,
0 emprego gera renda agregada (salarios e lucros) e producgdo. Logo, as perspectivas positivas
de mercado induzem os empregadores a contratarem mais méo de obra (MDO), visto que um
incremento de sua produgdo pode elevar os seus retornos. A chave dessas “boas expectativas”
se localiza na demanda agregada, visto que se existir um contingente de demanda, a

possibilidade de uma realizagdo (consumo) da producdo é maior, compensando 0 aumento dos

3 0 exemplo mais recente e mais representativo — apds 0 New Deal na década de 1930 — disso seria o Plano Biden
nos Estado Unidos, tema muito bem esclarecido por Roncaglia e Barbosa (2021) no livro Bidenomics nos
Tropicos.
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custos dos empresarios (com contratacdo, insumos e capital) no aumento na producdo, ou seja,
a demanda agregada sinaliza a possibilidade de aumento da oferta agregada.

Em resumo, se para determinado nivel de emprego a demanda agregada for maior que
a oferta agregada, existira um incentivo a producdo, dada a existéncia de demanda agregada
ndo efetivada. Contudo, a diferenciagdo central na obra de Keynes esta na afirmacdo de que a
demanda efetiva, determinada pela intersecdo da oferta agregada com a demanda agregada, ndo
necessariamente satisfaz toda demanda agregada existente. Em outras palavras, existem
limitagGes que permitem que a economia opere com desemprego involuntario* e com demanda
ociosa. Essas limitacOes serdo tratadas mais adiante.

Visto a existéncia de disparidade entre demanda potencial e demanda efetiva, é possivel
notar que na teoria keynesiana a pobreza e o desemprego sdo elementos nocivos para 0
funcionamento pleno da economia. A relacdo é complexa e se realiza nos dois sentidos, dado
que a insuficiéncia de demanda gera desemprego e a reducao no nivel de emprego reduz a
demanda efetivada. Desta forma, Keynes nota que o desemprego involuntario é um problema
para o funcionamento da economia, pois ele limita a oferta e a demanda realizada, o que cria

uma relacéo paradoxal entre uma economia potencial e uma economia efetiva:

Esta analise nos oferece uma explicacdo do paradoxo da pobreza em meio a
abundancia, pois a simples existéncia de uma demanda efetiva insuficiente pode
paralisar, e frequentemente paralisa, 0 aumento do emprego antes de haver ele
alcancado o nivel de pleno emprego. A insuficiéncia da demanda efetiva inibira o
processo de producdo, a despeito de que o valor do produto marginal do trabalho
continue superior a desutilidade marginal do emprego (KEYNES, 1988, p. 37).

Quando se observa a literatura econémica, é possivel notar que muitos autores, como
Carvalho e Carvalho (2018), Lima (2020) e Klagsbrunn (2022), ressaltam que o elemento
central na tese keynesiana é a demanda efetiva — que € tratada neste trabalho diretamente como
consumo (um dos fatores de demanda). Porém, existe outro fator importante, essencial do ponto
de vista da propria demanda efetiva, que € o investimento (publico e privado). Em suma, a
demanda é efetivada quando o investimento é realizado, uma consequéncia da sinalizacdo da
demanda agregada em potencial, gerando produto e emprego. Claro, a situacdo ndo e simples e
nem unidirecional. Existem muitas questfes que interferem na decisdo do investimento, tanto

objetivas quanto subjetivas — que s&o dificeis de mensurar.

4 A teoria classica considera que a economia tende a sempre operar em equilibrio, existindo-se apenas de
desemprego voluntério: quando os beneficios de néo trabalhar (desutilidade marginal do emprego) é mais
atrativo do que os beneficios de trabalhar — uma visdo muito simplificada, em que o trabalhador escolhe gastar
seu tempo entre lazer e trabalho. Keynes vai na contramédo dos classicos, pois admite que existe desemprego
mesmo que as pessoas queiram trabalhar.
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Antes de adentrar mais a fundo nas ideias de consumo e investimento da Teoria Geral,
vale aqui reforcar o arcabouco tedrico de Keynes. Colocado essas concepcdes, € valido usar
aqui uma conceituacdo de demanda agregada muito utilizada por manuais de macroeconomia®
para apresentar as ideias de forma mais didatica — mesmo que essa exposi¢do ndo tenha
fidelidade® estrita com a Teoria Geral.

DA=Y=C+I1+G+X—-M) )

Na equacdo (1) € demonstrado que a demanda agregada (DA) é igual ao produto da
economia (Y), que por sua vez € determinado pelo consumo das familias (C), pelos
investimentos (1), pelos gastos do governo (G) e pelo resultado liquido da balanca comercial —
demarcado pela diferenca entre exportacdo (X) e importagdo (M). Em outras palavras, é
observado que o produto de uma economia nacional tem origens internas (C + | + G) e externas
(X - M), de forma que é possivel pontuar os trés agentes centrais na economia nacional:
consumidores-trabalhadores, empresarios e governo planejador (e executor). Ja o lado externo
da demanda agregada depende da relacdo de producdo desses mesmos agentes dentro e fora do
pais, levando-se em conta as necessidades e os focos produtivos das nac¢des participantes do
comércio internacional, fatores esses que determinam a qualidade e a quantidade das
importacOes e das exportacdes, assim como dos fluxos de capitais.

Com intuito de aproximar mais a equacdo (1) da realidade econdmica nos paises
capitalistas modernos, é necessario compreender que 0s componentes desta exposicao
influenciam uns aos outros, modelando-se a complexidade do sistema produtivo. Contudo, para

tornar as relagdes mais claras, os itens devem ser avaliados em separado.

2.1.1 O Consumo das Familias

Seguindo a ordem, o primeiro elemento a ser observado é o consumo das familias (C).
Pode ser que exista uma confusdo pratica na interpretacao do termo, equivoco que Keynes tenta
esclarecer no capitulo seis da Teoria Geral. Na vis&o do autor, existem dois tipos fundamentais
de gastos em uma economia, definidos como dispéndio de consumo ou de investimento —ambos

provenientes da renda, seja ela caracterizada como salario ou lucro. Keynes mostra que para

5 A exemplo pode-se citar o capitulo 3 do manual de macroeconomia de Olivier Blanchard (2007).
¢ Ao contrario do pressuposto dos manuais introdutérios de macroeconomia, Keynes afirma que a poupancga nio é
necessariamente igual ao investimento.
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diferencia-los basta tracar a finalidade do gasto, analisando, por exemplo, “se ¢ legitimo encarar
a compra de um automadvel como um gasto de consumo e a compra de uma casa como um gasto
de investimento” (KEYNES, 1988, p.55).

Feita essa distingdo entre as compras de consumo e investimento, Keynes apresenta o
papel dindmico do consumo final, o impulsionador priméario da demanda efetiva. Em sua teoria,
a demanda agregada sugere um possivel consumo ocioso ndo aproveitado na economia, 0 que
da sinais positivos para os investimentos, fazendo os empresarios gastarem parte de suas rendas
disponiveis (ndo necessariamente propria, visto as possibilidades de crédito) na obtencdo de
novos capitais e de mais MDO, realimentando o processo produtivo.

E interessante notar o movimento de encadeamento das demandas na economia. A
demanda por bens e servicos finais gera procura no mercado de trabalho e no mercado de
capitais (e insumos), de modo que os gastos direcionados para esses setores criam uma nova
remessa de demandas por MDO, capitais e insumos. O resultado é um encadeamento ciclico
das demandas, movimento que se propaga até chegar nos setores mais primitivos da economia.
O aspecto de retroalimentacdo dessa dinamica esta circunscrito na formacao das rendas durante
a producéo, que ativam novamente a demanda primaria (seja pelos gastos em consumo ou em
investimento), iniciando um processo continuo de encadeamento circular da demanda. O teto
deste processo é o pleno emprego, em que ndo h& possibilidade de novas absorcdes dos
trabalhadores excedentes — 0 que é uma situacao casual, visto que as instabilidades existentes
se associam com a geracdo de desemprego.

Keynes coloca diretamente na Teoria Geral que 0 consumo é a engrenagem motriz que
move uma economia capitalista. A demanda efetiva, fator dinamizador da produgéo na teoria
keynesiana, é determinada pela soma de todos os consumos realizados em um intervalo de

tempo, sejam esses em suas diferentes formas.

O consumo — para repetir o 0bvio — € o Unico fim e objetivo da atividade econdmica.
As oportunidades de emprego estdo necessariamente limitadas pela extensdo da
procura agregada. A demanda agregada s6 pode ser derivada do consumo presente ou
das reservas para o consumo futuro (KEYNES, 1988, p. 82).

Dada a importancia do consumo na teoria de Keynes, é necessario apresentar seu
principio fundamental. No que foi visto até aqui, é evidente que na Teoria Geral o determinante
central do consumo € a renda. No entanto, deve-se levar em conta a existéncia de um proxy que
liga o caminho existente entre a alteracdo da renda e a variacdo do consumo, que Keynes define
como Propensdo Marginal a Consumir (PmgC). Como aponta o autor, apenas uma parcela (W)
da renda () vira consumo (C), como é mostrado pela equagdo (2). Desta forma, conclui-se que

os individuos tém diferentes propensGes ao consumo, as quais podem ser definidas como a
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variacdo resposta do consumo dado a alteracdo da renda. A PmgC é calculada pela diviséo entre
a variacdo do consumo e a variacdo da renda (o que também pode ser representado por uma

derivada) — conforme é esbog¢ado na equacéo (3).

C=W.f(¥) @
PmgC = % = Z—i (3)

No entanto, quando Keynes apresenta a PmgC, ele deixa claro que essa variavel ndo é
uma constante, uma vez que ela depende diretamente dos niveis de renda dos agentes
econdmicos. Segundo o autor, 0 consumo nado varia na mesma propor¢ao que a renda, dado que
guanto mais esta aumenta, menos o primeiro se expande. Keynes chama esse processo de Lei

Psicoldgica Fundamental.

[...] os homens estdo dispostos, de modo geral e em média, a aumentar o0 seu consumo
a medida que a sua renda cresce, embora ndo em quantia igual ao aumento de sua
renda. Isto quer dizer que, se C,, é 0 montante do consumo e Y,, o da renda (ambos

medidos em unidades de salario), AC,, tem o mesmo sinal que AY,,, % porém é de
grandeza menor, isto é, € positivo e inferior & unidade (KEYNES, 1988, p. 77).

Em tese, o valor da PmgC vai ser menor ou igual a 1 (PmgC < 1)/, uma vez que nem
toda renda adquirida em um determinado prazo de tempo vai ser consumida — o0 que €
representado por W na equacdo (2). Keynes divide os fatores que influenciam a propenséo a
consumir em objetivos e subjetivos. Os primeiros podem ser resumidos em variagGes salariais,
aumento da liquidez da renda, alteracdo do valor do capital (determinante do nivel de consumo
dos proprietarios), politicas monetérias, politicas fiscais e esperanga de consumo futuro
(KEYNES, 1988, p. 74-77).

Ja quando Keynes observa os fatores subjetivos que influenciam a PmgC no capitulo 9,
as condicdes sdo analisadas em uma ordem inversa, dado que o autor pontua os possiveis fatores
que influenciam a abstencéo de consumo, ou seja, a poupancga. Dentre as oito motivagdes citadas
destacam-se a precaucdo, a previdéncia, a especulacdo, a heranca e a avareza (KEYNES, 1988,
p. 84). Keynes entende a complexidade desses fatores e como eles variam entre as sociedades
e dentro delas, pois as motivagdes subjetivas diversificam-se temporalmente nas localidades.
Expostas as complicagdes do tema, 0 autor considera que essas abstracdes devem ficar em

segundo plano dentro de sua analise mais objetiva.

’ Na realidade, os valores podem ser maiores que um, porque existe uma parcela de consumo que ndo depende
diretamente da renda. Exemplos claros podem ser observados nas doagOes (quando essas entram no calculo) e
no consumo Via endividamento (seja por cartes de crédito, credirios, empréstimos, etc.).
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Agora, a forca de todos estes motivos variam enormemente segundo as instituicdes e
a organizacdo da sociedade econdmica que presumimos; segundo os habitos devidos
araca, a educacdo, as convencdes, a religido e as atitudes morais correntes; segundo
as esperancas atuais e a experiéncia passada; segundo a escala e a técnica do
equipamento de capital; segundo a forma prevalecente da distribui¢do da riqueza e os
niveis de vida estabelecidos. Todavia, na tese que constitui o objetivo desta obra, nao
nos ocuparemos, exceto em digressdes ocasionais, dos resultados das mudancas
sociais de longo prazo nem dos lentos efeitos do progresso secular. 1sso significa que
daremos por aceita a base dos motivos subjetivos que levam, respectivamente, a
poupar e a consumir. Na medida em que a distribuicdo da riqueza € determinada pela
estrutura social mais ou menos permanente da comunidade, podemos igualmente
considerar essa base um fator que s6 varia em ritmo lento e no curso de um longo
periodo, o que também daremos por aceito no presente estudo (KEYNES, 1988, p.
85).

Visto esses aspectos menos palpéveis que influenciam a formacéo da poupanca, Keynes
cita os efeitos psicoldgicos das conjunturas sobre a tomada de deciséo, configuracdes abstratas
que modificam os individuos, as culturas e as instituicdes que organizam a sociedade. Conforme
a passagem supracitada expde, esses fatores sdo deixados de lado na explicacdo da propensao
a consumir, pois os aspectos mais abstratos podem ser considerados como constantes, visto que

sua lenta alteracdo s6 € percebida em prazos muito longos.

2.1.2 O Investimento

Observados os principais aspectos do consumo na Teoria Geral, pode-se abordar agora
— seguindo a sequéncia da equacao (1) — os principais determinantes do investimento na obra
de Keynes. No capitulo 11, o autor resume a realizacéo dos investimentos privados (1) com base
na interacdo de dois componentes elementares. O primeiro deles é a Eficiéncia Marginal do
Capital (EmgK), que é determinada pela “relagdo entre a renda esperada de uma unidade
adicional daquele tipo de capital e seu custo de produg¢@o”, comportando-se como uma espéecie
de “taxa de desconto que tornaria o valor presente do fluxo de anuidades das rendas esperadas
desse capital, durante toda a sua existéncia, exatamente igual ao seu preco de oferta”, ou seja,
é a taxa que determina o quanto um fluxo de receita previsto varia em compensagdo a uma
alteragdo nos custos de aquisicdo de capital® (KEYNES, 1988, p. 101).

Paralelamente a EmgK, Keynes apresenta a taxa de juros como fator de controle dos
investimentos. O pressuposto de que o investimento ndo é igual a poupanca surge da incluséo
do mercado de crédito no esquema de financiamento das economias. Em outras palavras, o

empresario comumente recorre ao crédito para financiar a aquisicdo dos capitais. Contudo, o

8 Para esclarecer, em estimativas razoaveis, é permissivel falar que EmgK = SRk(t)/JCk(t), de modo que Rk
é o fluxo de receita do capital e Ck é o custo de aquisicdo do capital, ambos em um tempo de operacéo t.
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empréstimo tomado é acrescido de uma taxa de juros (i) — na obra de Keynes é entendida como
um prémio pelo sacrificio da liquidez® —, que quando comparada com a eficiéncia marginal do
capital determina a viabilidade do investimento.

Em uma situacdo em que a taxa de juros for maior que a Eficiéncia Marginal do Capital
(EmgK < i), os custos monetarios ultrapassaram os ganhos adquiridos, causando desestimulo
ao investimento. Quando a situacao € inversa (EmgK > i) os investimentos sdo estimulados até
que se alcance o limite da alocacdo — quando a eficiéncia marginal do capital se igualar a taxa

de juros (EmgK = 1i).

2.1.3 Os Gastos do Governo

Passando para a terceira variavel da equacdo (1), denominada como gastos do governo
(G), € notéavel que esta se faz presente em toda Teoria Geral, seja de forma explicita ou discreta.
Conforme as colocagOes ja abordadas, Keynes nega a ideia classica de que o mercado seria
autorregulado, afirmando que as interacdes entre 0s agentes econémicos ndo sdo harmoniosas,
0 que implica varias deficiéncias no funcionamento do mecanismo econdmico. Além disso,
assim como o setor privado, o governo também consome e investe — sendo que a finalidade dos
gastos € um dos fatores que o diferencia-o dos agentes privados. Em tese, diferentemente do
setor privado, o Estado realiza suas atividades ndo com o intuito de obter lucros, mas sim de
gerar bem-estar coletivo.

Na obra de Keynes, o investimento publico € colocado como um necessario
potencializador do desempenho econémico, pois quando o governo realiza obras de
infraestrutura, por exemplo, ele cria empregos — o0 que gera renda e demanda agregada — e bases

estruturais para o setor privado'®. Para efetivacdo dos seus empreendimentos, o Estado demanda

° A liquidez de um ativo é determinada pela sua capacidade e velocidade de mobilizagéo nas trocas. Por exemplo,
o dinheiro fisico e um imovel sdo dois ativos, porém, o dinheiro ¢ facilmente mais “trocavel” do que o imével, o
que garante a maior liquidez do primeiro em relacdo ao segundo. Na teoria keynesiana, os individuos alocam
Seus recursos entre ativos liquidos (como o dinheiro) e ativos iliquidos (ou menos liquidos), como os titulos de
divida. Logo, se um individuo abdicar da sua liquidez, trocando dinheiro por titulos no mercado financeiro, ele
recebera um “prémio” (juros) por isso, pois existe nesse processo o sacrificio da seguranca que a liquidez
proporciona. Esses movimentos sdo muito volateis devido ao carater ciclico das economias, como o préprio
Keynes observa. Em crises a procura pela seguranga na liquidez aumenta, elevando a taxa de juros (quando a
demanda monetéaria ultrapassa a oferta). Em periodos de estabilidade a seguranca conjuntural é maior, fazendo
com que 0s agentes migrem para ativos menos liquidos, reduzindo a taxa de juros. Herscovici (2013) aborda essa
perspectiva com maior profundidade.

Quando o Estado realiza investimentos diretos em mobilidade, indUstrias, saneamento, telecomunicacdes,
energias e em tantos outros tipos, ele pode subsidiar indiretamente alguns custos do setor privado, o que facilita
novos empreendimentos. Além de atuar sobre o capital fisico, o Estado pode facilitar a formacdo do “capital
humano”, pois os gastos plblicos realizados na educagio e na satide, além de fornecer o bem-estar, também
visam capacitar os individuos para o mercado de trabalho.

10
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capital e insumos do setor privado, além de outros bens e servigos necesséarios para a
manutencdo da maquina publica. Dessa forma, € possivel deduzir que os gastos do governo
também participam da demanda efetiva diretamente, seja pelas inversdes ou pelo consumo. Ja
pela perspectiva da influéncia indireta, quando o Estado realiza obras de infraestrutura (como
rodovias, portos, aeroportos, sistemas de telecomunicacdes, redes de distribuicdo energética,
entre tantas outras), por exemplo, criam-se externalidades positivas que estimulam o
investimento privado, aumentando o numero de pessoas empregadas e, simultaneamente, 0
produto agregado da economia.

Para satisfazer essas metas de desenvolvimento, os governos devem planejar e
administrar pontos estratégicos que garantam o investimento privado e o consumo agregado.
Dentro dessa perspectiva, Keynes afirma que “em tempos de grave desemprego, as obras
publicas, mesmo de duvidosa utilidade, podem ser altamente compensadoras” (KEYNES,
1988, p. 95). Em outras palavras, 0 investimento publico —assim como o privado — ird empregar
trabalhadores, o que pode ser usado como estratégia para aumentar o nivel de emprego e
consumo, seja em posicdo setorial ou agregada. Contudo, vale observar que a qualidade dos
investimentos publicos define a propor¢ao dos seus efeitos multiplicadores — conceito esse que
sera melhor explicado mais adiante.

Keynes defende que, em um cenario de alto desemprego e de estagnacdo econdmica
(fase baixa dos ciclos econdmicos), o governo também pode utilizar politicas monetarias
expansionistas'! (contraciclicas) para recuperar a economia, dado que a “importincia da moeda,
para além de sua funcdo de meio de troca, [...] (tem o seu) papel na produgdo”, argumento esse

que embasa sua “teoria monetaria da produgdo” (AMITRANO, 2005, p. 3).

2.1.4 As Exportacdes e as Importacgoes

O ultimo elemento da equacdo (1) é o saldo liquido da balangca comercial. Seguindo os
manuais de macroeconomia, as relagdes externas sdo bilaterais, ou seja, um pais importa e
exporta dos outros paises. Os fatores que determinam a circulagcdo de bens e servigos no
mercado internacional estdo relacionados com as capacidades de consumo e de investimento
dos diferentes paises, termos esses condicionados pelas questdes ja abordadas aqui. Em sintese,

os fundamentos que diferenciam as questdes externas das internas sdo aqueles delimitados pelas

11 Os criticos das politicas expansionistas afirmam que a intervencao estatal expansionista causa inflagdo, o que
em médio prazo deteriora a estabilidade econémica, gerando um novo periodo de recessao. Tal diagnostico
pode ser correto, mas deve-se levar em consideracao as causas da inflacdo e os efeitos das medidas adotas.
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estruturas-produtivas'? e pelo padrdo monetario. Esse Gltimo envolve as relagbes comerciais
que sao moldadas pelo “poder de moeda” das diferentes economias, indicador que oscila
conforme os choques na producéo (sequenciando entradas ou saidas de capital) e na confianca
econdmica. Em outras palavras, a taxa de cambio (z¢) é o principal determinante na atividade
de exportacéo e de importagdo em um paist3.

Sobre a questdo das relacbes comerciais internacionais, principalmente no que diz a
respeito das economias ja estabilizadas, Keynes atribui aspectos positivos a existéncia de uma
balanca comercial favoravel, julgando-a como meio para se alcangar 0 bem-estar nacional.
Contudo, o autor deixa claro que o problema néo é tdo simples, atentando para a moderagdo nas
tomadas de decisOes, visto que a extrema valorizagéo (via protecionismo) pode ser prejudicial

ao funcionamento das economias, gerando um efeito oposto do esperado.

[...] amanutencdo da prosperidade exige que as autoridades observem, de muito perto,
0 estado da balanca comercial, porque uma balanca favordvel, desde que ndo
excessiva, pode ser um grande estimulo, ao passo que uma balancga desfavoravel pode
levar rapidamente a um estado de depressdo persistente. Isto ndo significa que uma
restricdo maxima das importacdes conduza a uma balanga comercial mais favoravel
(KEYNES, 1988, p. 224)

Por outro lado, a desregularizacdo dos mercados internacionais, a caréncia de politicas
de controle de exportacdes e importacdes e a falta de planejamento interno podem fomentar
uma estrutura produtiva fragil e dependente. Paises que se especializam na exportacdo de bens
primarios podem deixar de lado as atividades que mais geram externalidades positivas em
outros setores, demarcando um baixo encadeamento produtivo nas economias nacionais, 0 que
pode limitar o ritmo de absorcdo de MDO'. Os resultados desse desfalque produtivo sdo a
desindustrializacdo, a dependéncia externa, o desemprego (ou subemprego) e a vazdo do
consumo para 0 exterior, pois aumentam-se as importacdes de bens industrializados e
tecnoldgicos. No entanto, a baixa dindmica interna causada por esses desequilibrios pde as
economias nacionais subdesenvolvidas em posicdo de subordinacdo perante aos mercados
internacionais, ameacando a estabilidade dessas economias dependentes. Tais estruturas

possibilitam operacGes produtivas irrestritas, mesmo com a existéncia de MDO inutilizada.

12 A capacidade produtiva, as formas institucionais e a posicdo no mercado internacional séo alguns dos fatores
que condicionam a estrutura dos paises. Essas questdes sdo de dificil mensuracéo, dado que envolve aspectos
politicos e histéricos, pois cada pais tem suas particularidades estruturais.

13 E importante destacar que a taxa de cdmbio em modelos flutuantes oscila de acordo com a oferta e a demanda
das reservas internacionais. Logo, em situacfes de instabilidades e incerteza o cdmbio tende a se desvalorizar,
visto que tais situacdes condicionam a “fuga” das divisas para economias mais seguras.

14 Trindade e Oliveira (2014) tratam dessa questdo com mais profundidade.
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Esse fenémeno é chamado de “equilibrio com desemprego involuntario” — conforme o exposto
por Missio e Oreiro (2008).

Pontuadas as principais observac¢des sobre o consumo, o investimento, os gastos do
governo e o saldo liquido da balanca comercial, é necessario apresentar aqui uma sintese dos
principais conceitos apresentados. O intuito de tal exercicio é demonstrar de forma simplificada
e didatica os argumentos centrais levantados por Keynes na Teoria Geral, embasando-se, assim,

posteriores analises de variaveis macroeconémicas.

2.1.5 O Papel do Consumo na Demanda Agregada

Foi observado anteriormente que o consumo depende da Propensdo Marginal a
Consumir (PmgC) dos individuos, delimitando que apenas uma parte da renda liquida — a renda
descontada pelo tributo (Y-T) — sera gasta. Porém, uma parte do consumo sera independente da
porcdo da renda (Y), o que indica a existéncia de uma parcela de consumo autbnomo (c) na
equacdo do consumo total (C). Com isso, a funcdo do consumo pode ser representada pela

equacao (4).

C=c+PmgC.(Y —T) (4)

Em linhas gerais, quando se analisa a realidade, indo além da teoria, os determinantes
do nivel de consumo das familias sdo diversos, incluindo fatores intangiveis e subjetivos. Para
exemplificar essa complexidade, é possivel ressaltar que, de sociedade para sociedade — o0 que
também ¢é verdade para grupos familiares — o fator cultural e temporal pode subordinar os
habitos de consumo de um individuo. Com isso fica evidente que o0 consumo pode se encaixar
em uma funcdo comportamental (representativa de uma sociedade, quando se fala de consumo
agregado, como o caso da equagdo acima, ou individual). Nesta logica, visto as complexidades
em sua determinacéo, os condicionantes podem ser divididos em renda (Y) — ou renda liquida
(Y-T), quando se considera um sistema de tributacdo — e fatores diversos ndo dependentes da
renda, muitas vezes correlacionados a questdo de subsisténcia dos individuos, que sdo
representados pelo consumo auténomo (c) na equacao, o que inclui as razdes subjetivas.

Também foi exposto que o investimento depende objetivamente da Eficiéncia Marginal
do Capital (EmgK) e da taxa de juros (i). A EmgK, por sua vez, € subordinada aos fluxos de

receita esperados — que serdo tratados aqui de forma mais direta como expectativas de consumo
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futuro (ExpC)®® —, e dos gastos operacionais (GOp). As relagGes dessas variaveis podem ser

observadas em conjunto nas equacdes (5) e (6).

I' = f(EmgK,i) (5)
EmgK = g(ExpC,GOp) (6)

Sobre os gastos do governo, é possivel definir uma fungdo contéabil generalizada, pois,
seguindo a l6gica, os dispéndios governamentais s&o iguais as suas receitas'®. Tendo isso em
mente, é valido assinalar que as fontes de recursos podem ser resumidas em tributos (T),
recursos proprios (Rp), titulos da divida pablica (TP), crédito do setor privado (Cp) e ampliacéo
monetaria (AmpM). Tais fatores influenciam diretamente o investimento e o consumo agregado,
visto que eles podem afetar a renda liquida disponivel (Y-T) — no caso dos tributos —, alterando
0s gastos internos. Por outro lado, as formas de financiamento publico também podem interferir
na taxa de juros — com as operacoes de titulos publicos em open market e expansao da oferta
monetaria —, 0 que determina a capacidade de obtenc¢&o de crédito para consumo e investimento.

Colocando tais critérios em conjunto, forma-se a equacéo (7).

G=T+Rp+TP+Cp+ AmpM )

Analisando o ultimo elemento da equagdo da demanda agregada, foi definido, de forma
resumida, que o saldo de uma balanca comercial depende da taxa de caAmbio observada (z¢).
Essa relacdo é apresentada na equagao (8). E interessante notar aqui que os termos das diferentes
equac0es se cruzam, dado que, conforme 0s processos conceituados por Keynes, a taxa de juros
(i) e o investimento em si (1) também influem diretamente na posi¢do externa das economias.
Porém, como foi proposto um ensaio macroecondmico mais sucinto diante das tematicas

estudadas, essas questdes ficaram em segundo plano nesta perspectiva.

(X — M) = h(td) (8)

15 Considera-se didaticamente nesta suposi¢do que todas as receitas sdo obtidas exclusivamente dos gastos em
consumo dessas familias.

16 para deixar as ideias mais claras, deve-se considerar que o governo nio poupa parte alguma de suas receitas
gastando todo recurso obtido (seja por qualquer meio).
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Substituindo as equac0es (4), (5), (6), e (8) na equacédo (1), forma-se uma funcéo de
demanda mais especifica — conforme o apresentado pela equacdo (9) —, que expde de forma
direta a importancia do consumo das familias para a dinamizacdo da demanda agregada. De
forma geral, quanto maior propensdo marginal a consumir (PmgC) maior serd a demanda
agregada (DA), isso quando se considera que a renda disponivel (Y — T) ndo é decrescente. A
subfuncdo que se refere aos investimentos, mostra que a EmgK, quando comparada com uma
taxa de juros (i), também influi nas variacdes da demanda agregada. A equacao (6) mostrou que
a EmgK depende das expectativas em relacdo ao consumo futuro (ExpC), sendo que esse é
determinado pelo nivel do consumo (C) no presente (0s agentes estimam os valores dos
periodos posteriores com base nas convencdes observadas no momento da analise).
Paralelamente, é visivel que a taxa cambio (#¢) possui relacdo direta com o consumo e com 0
investimento, pois, a0 mesmo tempo que uma taxa sobrevalorizada estimula a importacéo (o
que pode ser visto como uma “vazao” de consumo para fora), ela também pode desestimular as

exportacdes, vinculando mais fortemente as producdes interna as demandas nacionais®’.

DA =Y=c+ PmgC.(Y —-T) + f(EmgK,i) + G + h(tc) 9)

Sobre o0s gastos do governo, é possivel afirmar que essa varidvel também depende do
consumo, s6é que em um segundo plano. As receitas ndo autbnomas do Estado, mais
especificamente as tributagdes (T), estdo relacionadas com a capacidade de consumo e com 0
nivel de renda das familias. Isso fica evidente quando se observa que alguns impostos incidem
sobre o consumo (como o ICMS®® no Brasil) enquanto outros estdo atribuidos a renda e a
riqueza. Contudo, é preciso olhar os impostos sob uma perspectiva dual, dado eles podem
depreciar a renda disponivel no momento da arrecadacdo e também serem usados para amplia-
la por meio de alguns investimentos publicos — basta olhar as transferéncias de renda e as

politicas de capacitacdo e emprego.

17 Nos estudos macroecondmicos, a taxa de cambio possui um papel delicado no crescimento econdmico, pois,
dependendo da sua posicdo de apreciacdo ou depreciacdo, os resultados gerados podem ser negativos ou
positivos. Em um sistema de valorizagdo da moeda nacional, as importa¢fes sdo estimuladas (o que viabiliza
remessas internas de capital e mercadorias) e as exportaces sdo desestimuladas (o0 que centraliza a economia
internamente, mas pode reduzir as escalas produtivas externalizadas). JA& em um cenério de desvalorizagéo da
moeda nacional, as exportacfes sdo estimuladas e as importacGes sdo desestimuladas, revertendo o processo.

18 |CMS significa Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servico, tributo estadual indireto (adicionado ao
preco), sendo o fato gerador de sua incidéncia esta no momento da compra. Em outras palavras, o ICMS é
cobrado diretamente do consumidor.
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J& a relacdo do consumo interno com a taxa de cdmbio estd vinculada ao nivel de
importacdo dos bens de consumo duraveis e ndo duraveis, em razdo de que um aumento na
aquisicdo de bens importados valida a saida de divisas para o0 exterior, 0 que, consequentemente,
desvaloriza a taxa de cdmbio por meio de uma reducdo na oferta dessas divisas em moeda
estrangeira. Uma taxa de cAmbio descontroladamente desvalorizada penaliza o consumo interno
pelo aumento da inflacdo, uma vez que as producdes de muitos bens internos dependem de
insumos e de capitais externos, que sdo adquiridos pelas divisas de moeda estrangeira.

Visto a ligagdo existente entre as variagdes no consumo e no rendimento, é valido notar
que em sociedades de renda ndo homogénea, a propensdo marginal a consumir varia segundo a
posicdo social de cada individuo. Seguindo os principios da Lei Psicologica Fundamental,
guanto mais rico o individuo for, menor é a sua propensdo marginal a consumir, enquanto a
posicdo do relativamente mais pobre determina que quase toda sua renda — muitas vezes ela
toda — € gasta com o consumo (alta propensdo a consumir). Desta forma, é vidvel considerar
gue quanto mais desigual for uma sociedade, menor serdo as suas possibilidades de
alavancamento produtivo por meio do consumo internalizado. Em outras palavras, quanto
maior for a por¢do da renda concentrada no topo da distribuicdo, menor serd a soma das
propensBes marginais a consumir, o que € limitante para a demanda agregada.

No capitulo 8 da Teoria Geral, quando Keynes pontua os principais fatores objetivos
que contribuem com a Propensdo Marginal a Consumir, é mostrado que, além dos puramente
econdmicos, a variacdo do consumo também depende de outros determinantes. Na Teoria
Geral, a incerteza é o fundamento que desestabiliza e complexifica 0 mecanismo econémico,
visto que as decises ndo podem ser tomadas diante de previsdes certeiras, mas apenas sobre as
expectativas futuras. Diante dessa perspectiva, Keynes afirma que, assim como as outras
variaveis, “a propensao ao consumo ¢ profundamente afetada pelo desenvolvimento de uma
extrema incerteza quanto ao futuro e ao que ele possa trazer”, ou seja, mudangas conjunturais
e cendrios de instabilidade podem afetar a capacidade de realizagdo do consumo para alguns
individuos, pelo menos em determinado prazo de tempo*® (KEYNES, 1988, p. 76).

Além do papel das expectativas no consumo, Keynes também afirma que as politicas

fiscais auxiliam na adequacéo da PmgC. O autor faz um paralelo com o papel da taxa de juros,

19 Se 0s consumidores perceberem que seus rendimentos reais podem ser afetados no futuro, seus comportamentos
com consumo presente podem ser alterados. Logo, quando as perspectivas futuras convergem para um cenario
onde as rendas vao se elevar e/ou 0s precos vao baixar, o consumo presente é trocado pelo consumo futuro. Por
outro lado, quando se prediz que as rendas irdo se deteriorar e/ou 0s pre¢os irdo se elevar, 0 consumo presente
se amplia para compensar os desgastes do futuro. Como tais movimentos sdo baseados em expectativas, existem
riscos sistémicos nas possibilidades de frustracdes das esperancas.
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colocando os impostos como fatores corretivos, 0s quais podem ser usados para redistribuir a
renda de forma mais igualitaria, o que, por consequéncia, tende a dinamizar a demanda agregada

pelo aumento da propensdo marginal a consumir em niveis gerais.

[...] os impostos sobre lucros de capital, sobre herancas etc., sdo tdo importantes
quanto a taxa de juros, sendo mesmo possivel que as modificacbes eventuais da
politica fiscal tenham, pelo menos nas expectativas, maior influéncia que a propria
taxa de juros. Se a politica fiscal for usada como um instrumento deliberado para
conseguir maior igualdade na distribuicdo das rendas, seu efeito sobre 0 aumento da
propensao a consumir serd, naturalmente, tanto maior (KEYNES, 1988, p. 76).

Com base na expressdo da demanda agregada, que foi apresentada na equacéo (9), é
possivel perceber que um acréscimo na PmgC pode ser efetivo para 0 aumento do produto da
economia, dadas as condi¢des de consumo e de investimento publico e privado.
Complementarmente, no capitulo 10 da Teoria Geral, Keynes observa que o consumo € o elo
entre o investimento e o produto. E exposto que, em um determinado espaco de tempo, a
variacdo do produto (AY) pode ser proporcionalmente maior que a variacdo do investimento
(AI). Saindo da condicdo didatica que o investimento é o determinante direto do produto,
Keynes reconhece a existéncia de um multiplicador do investimento (k), termo determinado

pela PmgC observada. As equacdes (10) e (11) expdem essas relagdes.

AY = k. Al (10)
1
k = m (1)

Seguindo os principios da Teoria Geral, quanto maior for a PmgC, maior sera o efeito
multiplicador do investimento (k) sobre o produto. A efetividade de tal fenbmeno pode ser
explicada pelos efeitos obtidos no encadeamento das demandas dos diferentes setores da
economia. Keynes demonstra essa ligacdo intersetorial quando afirma que, sob condicdes
especificas?®, o seu multiplicador se iguala ao multiplicador de Kahn, indicando que a PmgC é
determinante para a agregacdo do nivel de empregos entre os diferentes setores de producéo.
Dessa forma, por exemplo, quando o emprego aumenta na inddstria de capitais (AN1), 0 mesmo
se expande com mais intensidade na industria de bens finais (AN2), sendo que tal desproporcéo
é gerada pelo multiplicador do investimento (k), que é positivo e maior que 1, conforme o

exposto pela equacdo (12).

20 O multiplicador de Kahn (k") considera que ndo necessariamente o produto marginal (dY/dN2) em uma
economia € igual ao investimento marginal (dI/dN1). Quando existe essa igualdade, o multiplicador de Kanh
se iguala ao multiplicador de Keynes (k’=k). Keynes deixa isso claro no capitulo 10 da Teoria Geral (p. 89).
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AN2 = k.AN1 (12)

Observado o efeito multiplicador, fica ainda mais claro a importancia que a PmgC
desempenha sobre as variaveis macroeconémicas. Portanto, é plausivel afirmar que o estimulo
ao consumo retroalimenta e dinamiza as etapas produtivas, uma vez que quanto maior a PmgC
e, consequentemente, o efeito multiplicador, menor serd o esforco necessario (em termos de

investimento) para se alcangar elevados niveis de producdo e emprego agregado.

Deduz-se do que foi dito que, se a propensdo marginal a consumir ndo esta longe da
unidade, as pequenas flutuagdes no investimento provocardo grandes variagdes no
emprego; porém, ao mesmo tempo, um aumento relativamente pequeno do
investimento bastara para causar o pleno emprego (KEYNES, 1988, p. 90).

Indo além dos argumentos l6gicos, Keynes afirma que os efeitos positivos do consumo
sobre o crescimento econdmico podem ser ameagados por inconsisténcias, das quais devem ser
destacadas as duas de maior relevancia para esta dissertagdo: a desigualdade e o desemprego
estrutural. Dada a Lei Psicolégica Fundamental, que afirma que a PmgC € inversamente
proporcional ao aumento da renda, se a renda estiver concentrada no topo da distribuicéo,
possivelmente a tendéncia agregada ao consumo sera menor do que em uma situacdo de maior
equidade. Logo, Keynes nota que a desigualdade de renda é um fator que condiciona o baixo
grau de desenvolvimento econdmico. Em um contexto mais especifico, é apresentada a
disparidade no nivel da renda funcional como condicionante da desestruturacdo do consumo,
pois, “como efeito dos rendimentos decrescentes” dos trabalhadores, tende-se a aumentar “a
propor¢do do rendimento agregado destinado aos empresarios, cuja propensdao marginal ao
consumo ¢ provavelmente inferior a média para o conjunto da comunidade” (KEYNES, 1988,
p. 91).

No capitulo 24 da Teoria Geral, nomeado como Notas Finais sobre a Filosofia Social
a Que Poderia Levar a Teoria Geral, Keynes busca sintetizar os principais aspectos que
embasam um desenvolvimento econdémico mais socializado, reforcando, desta forma, seu
argumento sobre a ineficiéncia da desigualdade. Ele afirma, em primeira énfase, que “os
defeitos flagrantes da sociedade econdmica em que vivemos sdo a sua incapacidade para
proporcionar o pleno emprego e a sua arbitraria e ndo equitativa reparticdo da riqueza e dos
rendimentos” (KEYNES, 1988, p. 245). Indo na contramao da teoria neoclassica, Keynes nota
que a acumulacéo da riqueza (representada em grande parte pela poupanca dos afortunados),
ndo necessariamente fomenta o investimento, podendo até desencadear um efeito reverso.

Segundo ele, a renda e a riqueza acumulada no topo sdo ociosas, produtivamente ineficientes e
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limitantes para a agregacdo do emprego, visto que o que justifica a dindmica econdmica é a
capacidade de consumo agregada, e ndo a concentracao de recursos.

Assim, a nossa linha de raciocinio leva-nos a conclusdo de que, nas condigdes
contemporaneas, o crescimento da riqueza ndo depende da abstinéncia dos ricos como
se costuma supor, muito pelo contrario, e 0 mais provavel é que seja impedida por ela.
E assim eliminada uma das principais justificativas sociais da grande desigualdade de
riqueza (KEYNES, 1988, p. 246).

Levando em conta que este modelo de estimulo a demanda agregada propde um maior
planejamento por parte do Estado, visando controlar as varidveis internas e externas, assim
como alocar os recursos de forma mais eficiente, o que inclui a importancia de se alcangar uma
maior equidade de renda e de se melhor estruturar a produgdo doméstica — seja por meio da
alocacdo da MDO disponivel ou das oportunidades de investimento —, Keynes entende que as
economias nacionais devem ser mais internalizadas. E colocado, mesmo que de forma ndo
especificada, que é necessario substituir as medidas de expansdo externa por politicas internas
que assegurem um crescimento econdémico baseado na reducdo do desemprego. Todavia,
Keynes deixa claro que seu posicionamento ndo converge com a tese do isolamento econdmico
das nacdes, uma vez que ele considera que a divisdo internacional do trabalho e o crédito
internacional (quando aplicados de forma moderada) possuem papéis importantes no
desenvolvimento das nacdes. Tais questes sdo apontadas no final do capitulo 24 da Teoria

Geral.

[...]se as nacBes podem aprender a manter o pleno emprego apenas por meio de sua
politica interna (e também, devemos acrescentar, se logram alcangar o equilibrio na
tendéncia de crescimento de suas populacdes), ndo deveria mais haver a necessidade
de forcas econdmicas importantes destinadas a predispor um pais contra 0s seus
vizinhos. Haveria o lugar para a divisdo internacional do trabalho e para o crédito
internacional em condi¢fes adequadas, mas deixaria de existir motivo premente para
que um pais necessitasse impor suas mercadorias a outro ou recusar as ofertas de seus
vizinhos, ndo porque isto seja indispensavel para capacitad-lo a pagar o que deseja
adquirir no estrangeiro, mas por causa do objetivo expresso de alterar o equilibrio de
pagamentos, a fim de criar uma balanca comercial que lhe seja favoravel (KEYNES,
1988, p. 250).

Até aqui foi visto os principais pontos da tese keynesiana no que se refere ao papel do
consumo, do investimento e das politicas publicas no arcabougo do desenvolvimento
econémico. O eixo central na analise do presente trabalho é o Principio da Demanda Efetiva
(PDE) de Keynes, conceituacdo que leva como base metddica a propensdo a consumir (fator
ativo da procura agregada) dos agentes econdmicos. Contudo, é visto que os individuos (em
termos agregados) possuem um maior peso analitico na Teoria Geral; por mais que o autor
muitas vezes empregou o termo “classe” em suas colocag0es, fica evidente que o foco central

de sua obra é analisar o organismo econémico com base nas complexidades organizacionais
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dos agentes econémicos, ndo distinguindo, pelo menos diretamente, o papel das diferentes
classes sociais na reproducdo do consumo dentro do sistema econémico.

Logo, para complementar as ideias propostas acima, sobretudo quando se fala sobre as
diferencas existentes na propensao a consumir dos individuos, que é afetada diretamente pela
desigualdade de renda, é preciso entender que a sociedade possui Varias estratificacdes,
dividindo-se diferentes grupos de acordo com os seus niveis de renda. Portanto, € visto que a
renda pode se distinguir em regido geografica, em diferentes etnias e, sobretudo, entre classes
produtivas, nas quais se pode diferenciar empregadores (ou capitalistas) dos trabalhadores

Visto que o presente trabalho visa analisar esta distingédo observada do consumo entre
diferentes grupos com distintas classes de renda, é de suma importancia considerar as diferencas
categoricas entre 0s grupos que participam diretamente do processo produtivo. Para isso, é
preciso levar em conta as diferencas quantitativas e qualitativas observadas na formacao dos
salarios e dos lucros?. Tais distingdes evidenciam a estrutura que determina o grau de
desigualdade existente entre as diferentes classes de renda.

O referencial tedrico abordado neste capitulo tem por funcdo esclarecer o0s
acontecimentos econémicos observados na historia do Brasil nos ultimos anos, visto que 0s
conceitos e pressupostos apresentados podem dar base a andlise socioecondmica do pais,
convergindo-0s com as principais observagdes dos autores desenvolvimentistas. Cria-se assim
novas possibilidades para a estruturagdo de uma ideia de desenvolvimento adaptada as
condigbes de desemprego e desigualdade (caracteristicas marcantes na atual economia
brasileira), que usa como guia a defesa de uma redistribuicdo da renda que garanta a otimizacao
do consumo. Entretanto, para se entender melhor a situacdo econdémica brasileira, é necessario
realizar uma retomada dos principais fatos histéricos — que serdo discutidos no proximo

capitulo.

21 Kalecki (1977) aborda essa teméatica com mais precisdo, complementando o referencial teérico apresentado
neste trabalho.
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3 ASPECTOS HISTORICOS DA ECONOMIA BRASILEIRA

Compreender a economia brasileira ndo € uma tarefa trivial. Os processos determinantes
das suas caracteristicas e peculiaridades estdo envoltos em um tecido de complexidade que
abrange camadas culturais, institucionais, organizacionais e sociais. Nesse sentido, para dar
corpo aos conceitos tedricos e as andlises empiricas, visto que as conjunturas politicas e
econdmicas afetam diretamente o comportamento das varidveis estudadas ao longo do tempo,
é essencial apresentar os principais aspectos historicos que marcaram a evolugao da economia
brasileira nos ultimos anos, dando énfase aos possiveis condicionantes da desigualdade de renda
e, por consequéncia, do subconsumo.

Para esbocar essas caracteristicas, o presente capitulo esta dividido em dois momentos.
No primeiro sera apresentada uma breve revisao historica, esbocando-se alguns dos principais
pontos de inflexdo da histdria brasileira desde o plano real (recorte temporal pos-estabilizacao).
Apesar do enfoque desta dissertacdo ser as décadas de 2000 e 2010, compreende-se que esta
retomada é importante, uma vez que este € um periodo marcante quando se trata da analise da
propensdo a consumir, visto que se abrange as fases mais recentes das oscilages da economia
no Brasil. Posteriormente, o trabalho foca-se na conjuntura contemporanea, apresentando
algumas variaveis macroeconémicas observadas nas duas décadas mais recentes??. Em resumo,
é possivel afirmar que o presente capitulo finaliza a contextualizagdo das anélises centrais da
pesquisa empirica, construindo-se para isso uma trajetoria econémica e um embasamento

conjuntural das estimacdes quantitativas.

3.1 0 PLANO REAL E O TRIPE MACROECONOMICO

Entre os anos 1980 e 1990 o Brasil passou por uma instabilidade econdmica,
caracteristica que foi marcada pela alta pressao inflacionéria. Fazendo frente a este problema,
foram tomadas algumas medidas restritivas no campo das politicas econdmicas — mesmo com

0s movimentos trabalhistas nos anos 1980 —, posi¢cBes que foram aprofundadas com a

22 A utilizacdo deste periodo se deve ao encaixe historico que objetiva observar os processos econdmicos dos
altimos anos. A abrangéncia a partir da década 2000 é definida devido ao momento de estabilizagdo
macroecondmica posterior ao final da década de 1990, o que facilita e dd homogeneizacao nas analises recentes.
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intensificacdo das agdes de cunho neoliberal®® no final da década de 1980 (no governo Fernando
Collor de Mello) e durante toda a década de 1990 (no governo Fernando Henrique Cardoso).

Com os andamentos do arranjo neoliberal internacional, a configuracdo da economia
brasileira passou a se alinhar de forma mais intensa ao capital financeiro globalizado, fendbmeno
que aprofundou as “medidas liberalizantes” no territorio nacional, dando-se énfase as
privatizacdes e a abertura comercial-financeira. As reorganiza¢Ges da estrutura econdmica
foram refletidas nos ordenamentos politicos e sociais, conforme afirma Filgueiras (2006), pois
se fortificava uma classe média-alta rentista — que defendia a minimizacdo das intervencdes
estatais e 0 aumento da taxa de juros, com um padrdo de consumo baseado nas importagdes —
em detrimento da classe dos trabalhadores — que perdia suas representacdes no meio politico e
sofria com o alto nivel de desemprego, com a precarizacdo e com a informalidade, além da
desregulamentacdo do mercado de trabalho.

Dado o conjunto dos padres socioecondmicos no comec¢o dos anos 1990, que a
principio intencionavam a estabilizacdo macroecondémica, é possivel observar um movimento
de desestruturacdo dos moldes desenvolvimentistas (que eram marcantes entre as décadas de
1950 e 1960), o que condicionou a exponenciacao da dependéncia externa. Os desdobramentos
entre 0s setores produtivos também apontavam para uma conjuntura favoravel as classes
vinculadas ao mercado internacional, sejam ligadas ao segmento financeiro ou produtivo.
Dentre 0s setores nacionais, relevava-se o agrario — centralizando a conducéo das exportacoes
—, principalmente apds a segunda metade da década de 1990, tendo sua relevancia estendida ao
longo da década seguinte. Filgueiras (2006) pontua que a distincdo econdmica (e
consequentemente politica) dada aos condutores do setor agrario, assim como a preponderancia
dos financistas na economia brasileira, se apoiou sobre as estratégias reducionistas de um

Estado neoliberal:

Em outra dimensao, os processos de abertura comercial ¢ financeira ¢ de privatizagdo
— acompanhados, durante o primeiro Governo FHC, por uma politica cambial de
sobrevalorizagdo do real — levaram a um movimento impressionante de centralizacdo
de capitais, através de aquisi¢des, incorporacdes e fusdes, concomitantemente a uma
maior desnacionalizacdo e internacionalizacdo da economia brasileira. O capital
internacional e os grandes grupos econdémico-financeiros nacionais, que conseguiram
se transnacionalizar, aumentaram sua participacdo na economia e seu poder politico.
O mesmo pode-se dizer das fragOes de capital com fortes vinculos com o comércio
exterior, especialmente o chamado agronegécio, que passou, a partir do segundo
Governo FHC e principalmente do Governo Lula, a se fortalecer, em razdo da
importancia estratégica que as exportagdes passaram a ter para a dindmica do modelo

23 Destaca-se no periodo a influéncia das medidas impostas pelo Consenso de Washington aos paises periféricos.
Vaz e Merlo (2020) detalham o assunto com clareza, centrando-se nas causas e nos efeitos da adesdo ao
Consenso de Washington na América Latina.
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neoliberal, ao possibilitar-lhe um minimo de estabilidade (FILGUEIRAS, 2006, p.
190-191).

Apontados 0s processos que desencadearam a organizacdo neoliberal no Brasil, vale
colocar em evidéncia o projeto que impulsionou e institucionalizou as principais medidas
macroecondmicas do periodo, o Plano Real. A necessidade de estabilizacdo econdmica — apds
a queda do regime ditatorial-militar — trouxe uma série de planos®* que fracassaram em resolver
(principalmente) o problema inflacionario. Sucedendo essas tentativas de estabilizag&o, o Plano
Real foi implementado em 1994 (ainda no governo de Itamar Franco), consolidando uma nova
moeda nacional (o Real) pareada com o Dolar, o que garantiu, pelo menos no curto prazo, um
sistema monetario forte e estabilizado, além de promover uma apreciacdo cambial ancorada na
estabilidade dessa nova moeda?®. Conjuntamente a essas medidas, 0 Plano trouxe consigo uma
série de reformas bancarias e alterac6es no sistema tributario e orcamentario, assim como uma
maior abertura econdmica ao capital estrangeiro.

Nos primeiros anos apds a implementacdo do Plano Real os resultados se mostraram
favoraveis a estabilizacdo da economia. Rocha (2000) observa uma reducdo da pobreza, dado
que as medidas de obstrucdo da inflagdo aumentaram o poder real de consumo das familias.
Contudo, essa contracdo nao foi generalizada, conforme observa a autora, pois 0s niveis de
pobreza no meio rural ndo se reduziram como no meio urbano, assim como entre as regides,
haja vista que a pobreza permaneceu concentrada nas regides Norte e Nordeste. Quanto a
desigualdade de renda, medida nos termos do indice de Gini?®, os efeitos ndo foram muito
significativos, declinando “apenas de 0,58 para 0,57 entre 1993 e 1995”, uma vez que, ao
mesmo tempo que a renda crescia na base da distribuicdo, ela também se eleva no topo,
mantendo a dindmica da concentragdo (ROCHA, 2000, p. 15).

Entre 1996 e 1997 os dispersos efeitos sociais do Plano Real se esgotaram, ndo
reproduzindo mais seus efeitos sobre os indicadores de pobreza e desigualdade.
Concomitantemente a esse enfraquecimento, era observado que as politicas de estabilizacédo
econdmica geraram resultados adversos, minando o proprio desenvolvimento econdmico. A
elevada taxa de juros (vinculada a atracdo do capital internacional) e a ampliacédo da
dependéncia externa criaram uma estrutura internamente fragil e vulneravel aos movimentos

do capital externo, limitando a capacidade do Estado de empregar politicas macroecondmicas

24 Plano Cruzado em 1986; Plano Bresser em 1987; Plano Verdo em 1989; Plano Collor | em 1990; e Plano Collor
Il em 1991.

25 O Plano Real trouxe uma série de politicas macroecondmicas para tentar sanar o problema da inflagdo e da
divida externa, utilizando-se para isso algumas medidas voltadas para a manutencéo do equilibrio fiscal.

26 O indice de Gini varia entre 0 e 1, sendo que quanto maior for o indicador, maior sera o nivel de desigualdade.
O capitulo seguinte detalha a metodologia da estimacdo deste indice.
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ligadas ao impulsionamento do crescimento econdmico. No ambito dos conflitos sociais, a
pressdo se estendia sobre os trabalhadores, uma vez que 0 modelo de exportacfes pressionava
os salarios e os direitos trabalhistas para baixo, visto a necessidade de cortar custos para
dinamizar a competitividade no mercado internacional, conforme o exposto por Filgueiras
(2006):

[...] o papel estratégico assumido pelas exportaces, [...] pressionam por uma maior
exploragdo da forca de trabalho, com a queda dos saldrios reais e redugdo dos direitos
trabalhistas e sociais (reforma trabalhista para a flexibilizagdo dos direitos
constitucionais e reforma da CLT). Assim, a estrutura de distribui¢do da renda se
mantém extremamente concentrada e desigual (ARCEQO; BASUALDO, 2004 apud
FILGUEIRAS, 2006, p. 199).

Com base nessas colocagdes, pode-se colocar que os padrdes observados durante o
periodo, em que se destaca a submissdo do capital nacional a financeirizacéo e a globalizacao
impostas pelos movimentos neoimperialistas?’ dos paises desenvolvidos, convergiram para a
intensificacdo da desnacionalizacdo da economia brasileira. Paralelamente a coordenacdo do
comeércio internacional, as possibilidades de se implementar uma dindmica industrial baseada
nos mercados internos descentralizados®® foram ignoradas no plano neoliberal. Em
contraposicdo as propostas estruturalistas e desenvolvimentistas, existia no Brasil uma
dindmica produtiva baseada no agronegdcio e na industria de baixo valor agregado, condicdes
que iam de acordo com os novos delineamentos da divisdo internacional do trabalho. A
conjuntura do periodo acentuou o processo de desindustrializacdo na economia brasileira.

As fragilidades externas da economia brasileira afetaram também as estruturas internas
de produgdo, principalmente seus pardmetros industriais. Conforme aponta Cano (2012), o
processo de desindustrializacdo dos anos 1990, que foi reforcado pelas reformulacdes politicas
de Fernando Henrique Cardoso, ficou marcado pela reducdo dos setores dos bens de capitais e
dos bens de consumo duraveis, que constituiam as maiores aplicacdes tecnoldgicas e 0s mais
elevados niveis de encadeamento produtivo, enfraquecendo as possibilidades de um
desenvolvimento econdmico sustentado pela interacdo dos mercados internos. Com a nova onda
de especulacédo financeira causada pela ancoragem cambial no final dos anos 1990, a capital
estrangeiro passou a aumentar a sua desconfianga com a economia brasileira, o que acarretou a
retomada da instabilidade, reduzindo mais ainda as expectativas positivas sobre

desenvolvimento nacional. Para evitar a quebra generalizada da economia, 0 governo passou a

27 Neoimperialismo se refere a politica de dominacdo econdmica, cultural, territorial e militar dos paises
desenvolvidos para com os subdesenvolvidos periféricos.

28 Mesmo existindo um certo grau de encadeamento entre os mercados internos, tal processo se realiza de forma
concentrada, além de ndo ser o foco econdmico dos grupos dominantes, os quais se focaram nos mercados
externos e nos arranjos da economia financeira (FILGUEIRAS, 2006, p. 193).
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adotar o Tripé Macroeconémico em 1999, que buscava a estabilizacdo por meio do cAmbio
flutuante, das metas fiscais e das metas de inflacéo.

Colocado esses pontos de estrangulamento que foram incorporados a economia
brasileiro durante os anos 1990, é valido destacar os seus efeitos nocivos sobre a demanda
agregada. A depreciacéo do trabalho, a desindustrializacéo e a instabilidades externas brasileira,
que, em linhas gerais, forma condicionadas pelas medidas estabilizantes, impactaram
negativamente na capacidade de consumo dos individuos, que ja era restringida pela
hiperinflagdo dos anos anteriores ao Plano Real. Formou-se assim uma estrutura
macroecondmica internamente fragilizada, onde o mercado interno e, consequentemente, 0
consumo dos brasileiros passaram a desempenhar um papel secundario em relacao as dinamicas
externas da economia — ligadas ao capital financeiro internacional e a exportacdo das

commodities.

3.2 CONTINUIDADE E RUPTURA NO GOVERNO LULA

No ano de 2003 Luiz Inacio “Lula” da Silva assumiu a presidéncia utilizando-se de um
discurso alinhado aos sindicatos e a classe trabalhadora. Mas, na pratica, seus posicionamentos
se mostraram extensivos e até mesmo contraditorios, marcando — em alguns aspectos — uma
continuidade das medidas adotadas pelo seu predecessor, o que favoreceu, em algumas
instancias, os interesses do empresariado e dos especuladores. Apesar desses contrastes, seu
governo sempre é lembrado pelos avangos conquistados na reducio da extrema pobreza?,
tornando marcantes algumas politicas que foram adotadas ao longo de seus mandatos.

Dentre as politicas de maior efeito sobre a renda agregada destaca-se a valorizagdo do
Salario Minimo® e, em menor grau, a implementagdo do Programa Bolsa Familia®l. A primeira
medida, que passou a ser implementada a partir de 2005, conjuntamente com algumas propostas
para melhor regularizar o mercado de trabalho, foi importante para o asseguramento dos
salarios, reduzindo os niveis de pobreza e melhorando as relagdes de produgdo no Brasil.

Krein, Santos e Nunes (2012) mostram o mercado de trabalho brasileiro no periodo Lula

sobre a Otica das politicas adotadas entre 2003 e 2010. Dentre as medidas de regularizacao

29 A métrica estabelecida pelo Banco Mundial em 2018 considera que um individuo é extremamente pobre se ele
possui uma renda diaria inferior a US$ 1,90, valor que considera a insuficiéncia da subsisténcia.

30 O reajuste salarial foi maior do que inflagdo no periodo, fazendo que os salarios reais se valorizassem frente aos
pregos.

31 O Programa Bolsa Familia passou a proporcionar transferéncias de renda de forma condicionada, sendo que as
familias que cumprirem os requisitos estabelecidos (no campo da salde e da educacao), podem receber os
beneficios. Tal medida foi fundamental para a asseguracdo da renda dos mais vulneraveis.
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destaca-se, além da politica de valorizacdo do Salario Minimo, a protecdo ao
microempreendedor, com a criacdo do Microempreendedor Individual (MEI), a ampliacédo do
seguro desemprego e a criagio de novas regras para os estagios profissionais®.

Para complementar a renda dos trabalhadores (e também dos ndo trabalhadores) que
possuiam rendas familiares per capita abaixo da linha da pobreza®, segundo os critérios
adotados pelo CadUnico®*, o governo Lula adotou ainda em 2003 o Programa Bolsa Familia.
O programa tinha como objetivos centrais a amenizagdo da pobreza no curto prazo, por meio
da transferéncia de renda direta, e no Longo Prazo, com condicionalidades na area da saude e
da educagdo. Além desses fatores intrinsecos, o Bolsa Familia contava com programas
complementares de capacitacdo profissional. Gerou-se com isto muitos resultados positivos,
principalmente com a reducdo da pobreza, da extrema pobreza, da desigualdade social e do
trabalho infantil, como muitos autores ja concluiram®,

Alem dos avangos sociais, 0 Programa Bolsa Familia também trouxe resultados
positivos para o crescimento econémico do periodo. Segundo Neri, Vaz e Souza (2013), no ano
de 2009 o efeito multiplicador das transferéncias do Bolsa Familia sobre o PIB foi de 1,78,
sendo 0 maior dentre as sete transferéncias selecionadas no Estudo (Beneficio de Prestacédo
continuada, Seguro Desemprego, Abono Salarial, Aposentadorias e FGTS). Isto significa que
se ocorrer um gasto de R$ 1,00 a mais do PIB no PBF, este aumentaria proporcionalmente em
R$1,78, o que mostra que os valores transferidos pelo programa impactam positivamente na
atividade econémica do pais.

Nesse mesmo estudo é mostrado que o multiplicador dos gastos na transferéncia do
Bolsa Familia é de 1,98, ou seja, 0 programa quase que duplica o poder de consumo da renda
dos mais pobres em seus efeitos agregados. Convergindo com essas implicacdes, é possivel
notar um aumento sincrono entre 0 consumo e o investimento no periodo. Sicsu (2019, p. 139)
expde em seu estudo que o aumento dos investimentos (74,3%) superou a elevacao do nivel de

consumo (48,2%) entre 2006 e 2010, mostrando que o destacado crescimento econdmico do

32 Por outro lado, os autores deixam claro que, mesmo com a aplicacdo das regularizages trabalhistas, o governo
Lula deixou brechas para a ado¢do de medidas de flexibilizacdo no mercado de trabalho. Apesar dessas
divergéncias quanto as medidas adotadas, os resultados foram favordveis durante o governo Lula,
principalmente entre 2006 e 2010, quando houve uma maior formalizacdo dos empregos e uma reducdo no
namero total de desempregados (KREIN; SANTOS; NUNES, 2012, p. 22).

33 A linha pobreza ¢ a demarcagéo que separa os individuos pobres dos ndo-pobres. Para o Banco Mundial, uma
pessoa € pobre se ela possuir menos de US$ 5,50 ao dia para gastar.

34 cadUnico é o sistema unificado de cadastramento do governo federal. As familias se cadastram no CadUnico,
informando suas situagBes socioecondmicas, para poderem participar dos programas sociais. Se o perfil
situacional da familia atender os critérios programaticos, esta passa a receber um beneficio social proporcional
ao seu grau de vulnerabilidade.

35 Ver Soares e Satyro (2009), Cacciamali, Tatei e Batista (2010), Rocha (2011) e Neri, Vaz e Souza (2013)
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periodo seguiu uma combinacdo entre a demanda interna e demanda externa, apoiando-se no
aumento da renda das massas consumidoras no Brasil e no sequenciamento das exportacdes. O
autor coloca que esse aumento conjunto se deu pelas demandas reprimidas nos anos anteriores,
tanto dos produtores como dos consumidores.

Tal dinamizacdo dos gastos das familias e das inversfes produtivas, as quais, segundo
a linha keynesiana, dependem das expectativas, do comportamento presente e futuro dos
consumidores e da capacidade de financiamento para a formacao do capital fixo, seguiam uma
caracteristica peculiar nos anos 2000. Sicsu (2019) ressalta que além do incremento da renda
real, destaca-se também no periodo a expansdo do crédito popular — posicdo que passou a
destacar o crédito imobiliario a partir da criacdo do Programa Minha Casa, Minha Vida® em
2009. De tal modo, o governo Lula adotou um posicionamento monetario expansionista em seu
segundo mandato, favorecendo uma ampliacdo do consumo baseada parcialmente no
endividamento das familias, principalmente quando se observa a aquisi¢do de bens duraveis,
como eletrodomésticos e automaveis.

Contra-argumentando os criticos desse processo de endividamento, que afirmam que o
acumulo de dividas torna a demanda insustentavel no medio prazo, Sicsu (2019) mostra que
apesar do aumento das aquisi¢cdes de divida via crédito entre 2006 e 2016, a capacidade de
pagamento (que ele chama de “comprometimento da renda no pagamento da divida”)
permaneceu estavel, com baixas elevacdes. Essa regularidade foi garantida pelo aumento da
renda real, pois a capacidade de quitacdo da divida € medida pelo montante das dividas sobre a
renda total das familias. Se o denominador se elevar em propor¢des parecidas com o incremento
no numerador, o resultado tende a permanecer estavel.

Observando o crescimento do produto e o provavel efeito multiplicador dos ganhos reais
de renda, ¢é possivel notar que a estabilizacdo da demanda agregada, que é fruto da combinacao
da expanséo dos créditos com a valorizacdo dos rendimentos, supostamente colaborou com os
resultados socioecondmicos positivos ao longo do governo Lula — seguindo-se o PDE. Essa
hipétese fica mais clara quando Sicst (2019) expBe a série histdrica dos investimentos privados,
deixando evidente que essa variavel seguiu oscilagcdes instaveis ao longo do tempo,
principalmente apds 2009. Porém, ao resgatar o argumento da necessidade de harmonia entre
as demandas e os investimentos, o autor afirma que o Estado teve um papel fundamental no

crescimento para além das politicas de renda, atuando diretamente como empreendedor através

36 O Programa Minha Casa, Minha Vida foi criado em 2009, tendo como intuito subsidiar a aquisicdo de imdveis
para as familias de baixa renda e facilitar 0 acesso ao crédito imobiliario.
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das iniciativas de investimento pablico®. De forma geral, é possivel observar, por meio dessa
conjuntura, uma retomada do modelo de crescimento baseado na maior atuacdo estatal e no

consumo massivo das familias brasileiras, apoiando-se na

[...]estratégia do alto consumo de Minsky. E muito conhecida a interpretagio
minskiana sobre a crise financeira norte-americana a partir da hipdtese da
instabilidade financeira. A crise de 2008-09 corroborou a hipétese de Minsky, mas
mais do que isso deve ser observado. No caso brasileiro, comprovou a corre¢éo da
estratégia alternativa do alto consumo: mostrou a volatilidade do investimento e a
estabilidade do consumo das familias (SICSU, 2019, p. 140).

E importante ressaltar que o baixo impacto da crise no Brasil, durante as suas fases
iniciais de difusdo, fez com que pais se destacasse no cenario internacional entre 2008 e 20009.
Para isso, foi essencial as medidas anticiclicas de cunho keynesiano, que, como ja falado,
sustentou 0 consumo e o investimento publico durante a fase de altas incertezas, o que
possivelmente garantiu um crescimento de 7,5% no ano de 2010 (dados do IBGE). Porém, tais
acdes ndo perduraram no tempo, em razdo de que uma série de pressdes fez com o governo
revertesse sua posi¢cao expansionista para uma contracionista, posto que passou a se objetivar a
regularizag&o das contas publicas e o controle inflacionario. Indo nessa dire¢éo, foram limitados
0s gastos do Estado, o que implicou na reducdo dos investimentos publicos. Como o diagnostico
do aumento dos precos generalizados deduzia que o excesso de demanda era o fator causador
de tal problema, optou-se pela elevacdo da taxa de juros basica. A adogdo de tais politicas
impossibilitou a continuidade do modelo de crescimento baseado nas medidas contraciclicas.

Sobre a expansdo da taxa de juros, é notavel que seu impacto ndo se limita apenas no
lado da demanda agregada, restringindo, diretamente, o consumo via crédito e piorando o
endividamento privado (via elevacdo das taxas pos-fixadas) e publico (por conta da indexacgéo
dos compromissos dos titulos de divida com a taxa SELIC). Do lado da oferta agregada, o
aumento dos juros basicos afetou a capacidade de negociacdo dos empreséarios com os credores
dos organismos financeiros, desencadeando uma série de restricdes a atividade econdmica.
Cano (2012) deixa claro essa questdo em seu texto, mostrando, conjuntamente, que existem
outros fatores que também podem desestimular a producdo nacional, como: a taxa de cambio
excessivamente valorizada, a abertura comercial desregrada e o investimento estrangeiro
especulativo — 0 que ja foi destacado para os anos 1990. Quando observados 0s percursos
tomados pela economia brasileira na historia recente, é possivel ver que as condi¢des apontadas

anteriormente pressionam um processo de desindustrializacdo desde meados dos anos 1980,

37 O Programa de Aceleracdo Econdmica (PAC), lancado em janeiro de 2007, foi essencial para dinamizar o
crescimento econdmico brasileiro, utilizando-se de investimentos publicos diretos em infraestrutura,
saneamento, transporte, energias e outros pontos estratégicos.
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dando lugar as atividades do setor de servicos, & agropecudria, ao setor extrativo e aos negdcios
financeiros e imobiliarios (CANO, 2012, p. 835).

Esses fatores estdo intrinsecamente vinculados as disparidades econémicas observadas
entre as diferentes regides brasileiras. A desigualdade produtiva entre as diferentes localidades
é uma marca do proprio processo historico de formagcéo do pais®®, visto que as macrorregides
Norte e Nordeste se posicionam desde o0 século XVI11I de forma subordinada as outras, seja por
conta da logistica produtiva desbalanceada ou pela existéncia de uma concentracao industrial
em torno do Sudeste e do Sul. Levando essas fragilidades em consideragdo, apesar da critica
quanto a posicdo do governo Lula no que diz respeito as mudancas estruturais no pais, este,
desde seu inicio, esbocou uma preocupacdo fundamental com a questdo da integracéo nacional
e com o combate das desigualdades regionais.

Gumiero (2014) mostra que a Politica Nacional de Desenvolvimento Regional (PNDR),
apresentada por Lula, visava dar uma atengdo maior para as condigdes sociais e econdémicas das
regiGes Norte e Nordeste, sobretudo através do combate a pobreza e a extrema pobreza nestas
macrorregides — destaca-se aqui a importancia do Bolsa Familia nestes objetivos de governo.
Todavia, Gumiero (2014) observa que em comparacdo a outros projetos anteriores voltados
para o desenvolvimento regional (SUDENE e GTDN), o PNDR ndo avangcou muito nas
questdes de infraestrutura e de industrializacdo no Norte e, principalmente, no Nordeste. E
importante observar, a partir da conjuntura do periodo, que as preferéncias produtivas,
centradas nos bens e servicos, produzidos no Sul, Sudeste e Centro-Oeste, moldaram a
economias do Norte e do Nordeste, visto a existéncia de dependéncias produtivas entre as
macrorregides, imputando nacionalmente uma economia pouco industrializada e focada no
setor das exportacOes agropecuarias.

Visto a desigualdade regional e a fraca integracdo nacional das industrias, € posto que a
fragilizacdo industrial no territdrio brasileiro ao longo dos anos 2000 se deve principalmente
pela recente intensificagdo da economia manufatureira chinesa, a qual modificou a estrutura da

diviséo internacional do trabalho. Isto reafirmou a posi¢do agroexportadora do Brasil, pois 0s

38 Furtado (2005), mostra ao longo de sua obra, Formag&o Econdmica do Brasil, que o desenrolar econémico na
col6nia operou por meio dos ciclos produtivos. Em resumo, é possivel dividir as principais fases da economia
do periodo em trés. A primeira é a etapa do aclcar no Nordeste, sequenciado pela fase do ouro em Minas Gerais,
encerrando-se com o ciclo cafeeiro no final do século XIX. E interessante notar que, quando o autor apresenta o
sequenciamento dessas etapas produtivas, € mostrado as aloca¢Bes dos centros econdmicos dentro do territério
brasileiro. No momento inicial da colonizag&o as atividades se concentravam no litoral nordestino, sendo que
ap6s a queda do acucar (como atividade central) o centro econémico foi internalizado para o Sudeste brasileiro,
trazendo consigo todo o aparato organizacional. Tal deslocamento representa um tratamento desigual das regides
nacionais, 0 que marca a acumulacdo dos centros das decisdes nas regides Sudeste e Sul (em certo nivel),
beneficiando-as em paralelo com a periferizacdo das outras regides, especialmente o Norte e o Nordeste.
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bens industriais baratos produzidos na China reduziram a capacidade de competicdo dos
produtos manufaturados nos paises periféricos, conforme aponta Cano (2012).

No entanto, quando se analisa a composi¢do industrial brasileira entre 2003 e 2010, é
possivel notar uma elevada concentracdo daquelas industrias intensivas em recursos naturais.
Logo, a indUstria nacional se estagnou nos baixos recursos tecnoldgicos e na subordina¢do com
0s setores extrativo e agricola, condi¢cfes estas que estdo fortemente vinculados com a pauta
exportadora — 0 que demonstra a existéncia de possiveis fragilidade no abastecimento da
indastria nacional (DIEGUES, 2021, p. 689). Dado a desindustrializagdo intensiva no ambito
dos setores ricos em capitais tecnoldgicos, a provisao interna de bens duraveis passou a ser mais
dependente das importa¢des, indicando a baixa competitividade das industrias nacionais frente
as estrangeiras, o que esta vinculado com a fuga de capitais produtivos, dando novas posi¢coes
para ampliacdo do capital financeiro especulativo.

Com base na heterogeneidade produtiva setorial, a MDO passou a se alocar para 0s
setores de menor produtividade, ou seja, aqueles ndo intensivos em tecnologia. Esta observacao
esta atrelada a predominancia do setor primario-exportador na conducéo da economia brasileira,
dado que a conjuntura politico-econdmica do periodo continuava, de certa forma, propondo
uma economia “voltada para fora”, saciando as demandas de commodities dos paises mais
desenvolvidos — por meio das exportacdes — e importando bens manufaturados de maior valor
agregado, o que fragiliza o valor agregado produtivo e o consumo internalizado.

Os pontos observados mostram que a desindustrializacdo brasileira durante anos 2000
esta associada as caréncias estruturais da economia. Simplificando o proposto, para se alcancar
um crescimento economicamente sustentavel no longo prazo, baseado na industria nacional e
no consumo das massas, é necessario contornar alguns obstaculos que diminuem a possibilidade
de um desenvolvimento internamente estruturado. Neste escopo, as importacdes puderam
desempenharam um duplo efeito nocivo, dado que, ao invés de produzir internamente 0s
recursos demandados pela populacgéo, os padrdes estabelecidos deixaram de lado a proposta de
intensificar a industrializacéo brasileira via substituicdo de importacdes, a0 mesmo tempo que
a vazdo do consumo fez com que a demanda agregada se enfraquecesse. Esses fatos, combinado
com as controvérsias em termos de politica econdémica durante os anos 2000, faz surgir o
guestionamento se o governo Lula foi desenvolvimentista, sendo que alguns autores, como
Queird6z Neto (2015), Scoralich (2011) e Jesus (2016), até conciliam suas a¢cdes com as praticas
da cartilha neoliberal

Sabendo que existe possibilidade de divergéncia entre o posicionamento politico dos

governantes, Teixeira e Pinto (2012) afirmam que o governo Lula, em seu primeiro mandato,
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apesar de se apresentar como uma alternativa as propostas dos governos anteriores, deu
continuidade as principais medidas macroeconémicas de Fernando Henrique Cardoso. Destaca-
se, nesse ponto, a permanéncia de uma politica fiscal reducionista, visando, sobretudo, a
manutencdo do superavit das contas publicas para reduzir o peso das dividas. O que consolida
esse posicionamento de Lula é o temor de uma fuga massiva de capitais, reforcando o modelo
da “dependéncia-associada” de seu antecessor, além das preocupagdes quanto a crise cambial
e a inflacdo. No campo das politicas macroecondmicas, o que mais refor¢a a continuidade entre
0S governos é a conservacgdo do Tripé Macroeconémico. Contudo, no segundo mandato de Lula
houve algumas rupturas com as medidas restritivas-estabilizadoras. A partir de 2006 o BNDES
expandiu sua atuacao, as politicas de renda foram ampliadas e o investimento publico passou a
ser mais incisivo. As politicas adotadas ap6s a crise de 2008, que possuiam aspectos
contraciclicos, reforcaram os movimentos expansionistas.

Os altos patamares dos juros observados durante o governo Lula s&o essenciais para
definir os posicionamentos macroecondmicos adotados nos anos 2000. As justificativas dos
tomadores de decisfes iam de encontro com as velhas praticas de estabilizacao, afirmando-se a
necessidade elevar as taxas para controlar a expanséo inflacionria, o que era uma contradigao.
Tal aumento encareceu 0s valores de quitacdo dos titulos publicos, ampliando o denotado
problema da divida, questdo que, segundo os proprios ortodoxos, acabava por dificultar o
processo de estabilizacdo econdmica. Contudo, o que havia de subtendido em tal politica era o
interesse dos grupos hegemonicos do “bloco no poder”, que respondiam as demandas da fracao
bancario-financeira. Para eles, 0 aumento da taxa de juros significava a valorizacdo dos ativos
financeiros ancorados a Taxa SELIC, possibilitou maiores especulacdes sobre esses meios,
gerando novas rodadas de instabilidade na conjuntura macroeconémica do periodo
(TEIXEIRA; PINTO, 2012, p. 926).

Atribuindo as contradicdes econémicas do governo Lula as politicas fiscais, Curado
(2011) observa que a tributacdo manteve seu carater regressivo, pois “no plano fiscal, a tdo
prometida reforma tributéria ndo saiu do papel, sendo mantida uma pesada e arcaica estrutura
tributaria”, caracterizando um verdadeiro paradoxo em termos de aplica¢do politica durante o
governo Lula (CURADO, 2011, p. 96). As possiveis incongruéncias detectadas pela literatura
econbmica podem estar atreladas as tentativas de obter um apoio amplo da sociedade, ora
favorecendo os grupos dominantes, ora tomando medida a favor do subproletariado.

Além dos impasses envolvendo a burguesia rentista, destaca-se também, no periodo, a
ascensdo dos poderes econdémico e politico da classe exportadora de commodities sob a

conjuntura favoravel do mercado internacional (boom de commodities entre 2004 e 2008).
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Teixeira e Pinto (2012, p. 928) mostram que durante o primeiro e o segundo mandato de Lula
(seguindo a tendéncia do final dos anos 1990) os lucros dos setores produtivos se concentraram
na inddstria de commodities e no agronegocio. Consequentemente, como a economia dos anos
2000 ainda era marcada pela alta dependéncia dos movimentos dos mercados externos,
qualquer quebra das demandas pelas exportacbes de commodities no cendrio internacional
desencadearia a deterioracdo das estruturas produtivas internas. De certa forma, isso aconteceu
com o esgotamento relativo das demandas chinesas no final da década de 2000. Se ndo fossem
as medidas contraciclicas apds 2008, os impactos negativos na economia brasileira seriam
muito mais profundos.

De fato, analisar os aspectos politicos das duas ultimas décadas ndo é uma tarefa trivial,
0 que exige um grande esforco para revisar a literatura que estuda o periodo. Autores divergem
sobre a posicdo do governo quanto a cartilha neoliberal em vigor desde a década de 1980.
Paulani (2017), indo na contramé&o dos que defendem a existéncia de progressismo durante 0s
governos do PT, afirma que os aspectos centrais do primeiro mandato de Lula apontavam para
um neoliberalismo aplicado. A autora cita trés caracteristicas que a permitiram chegar a essa
concluséo, indo de acordo com o que ja foi exposto aqui nos paragrafos anteriores. Em primeiro
lugar, percebe-se que o Brasil se transformou em uma plataforma de valorizagdo do capital
financeiro especulativo internacional, o que é observado quando a posic¢éo dos juros brasileiros
se destaca frente aos outros paises (sejam desenvolvidos ou subdesenvolvidos). O segundo
ponto referenciado diz respeito a posi¢do das politicas econémicas, que, segundo Paulani
(2017), foram muito mais favoraveis ao lado da oferta agregada do que da demanda, mesmo
com a consolidagdo das politicas de redistribuicdo de renda — um posicionamento tipico dos
governos neoliberais. Por fim, diz-se que as medidas de cunho social adotadas pelo Estado
foram insuficientes perante a extrema pobreza e a marcante desigualdade, ficando mais
caracterizadas como politicas compensatorias superficiais, que ja eram aplicadas pelos liberais
na década de 1990 (PAULANI, 2017, p. 70).

3.3 DESENVOLVIMENTO E INSTABILIDADES NO GOVERNO DILMA

Assim como para o governo Lula, a literatura também aponta as inconsisténcias nas
politicas econémicas do governo Dilma, marcando, de modo geral, uma espécie de dualidade
entre as praticas heterodoxas e as ortodoxas. Em um primeiro momento, Dilma se deparou com
a desaceleracao econémica que havia se iniciado em 2010, conjuntura que exigia uma resposta

concisa do por parte das politicas econdmicas. Visando intensificar os processos adotados por
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Lula em seu segundo mandato, Dilma langou em 2011 o Plano Brasil Maior. O programa, que
era categorizado por muitos como a parte essencial da denominada “Nova Matriz Econdmica”
do governo, tinha como objetivo retomar o crescimento da economia brasileira por meio de
politicas expansionistas. Dentre as medidas adotadas destacam-se a redugdo da taxa de juros, a
expansdo da atuacdo do BNDES, o controle da entrada de capitais, a reforma dos setores
energéticos, a desoneracao das folhas de pagamento, o Programa de Investimento em Logistica
(PIL) e o apoio a obras de infraestrutura (SINGER, 2015, p. 43-45).

Em suas vias gerais, as propostas macroecondmicas do governo Dilma (em seu primeiro
mandato) usavam o protecionismo e 0s incentivos econdmicos como meio de estimular o
investimento privado e, consequentemente, a oferta agregada no pais. Entre 2011 e 2013, a
politica fiscal brasileira se pautava na renincia fiscal e na concessdo de subsidios para o
estimular a atividade econémica, tendo em mente, nesse primeiro momento, a reintroducéo do
processo de industrializa¢do no Brasil.

Complementarmente, € possivel observar que o Estado também atuou por meio da
regularizacdo ativa no controle dos precos administrados, focando-se nos combustiveis e na
energia elétrica por intermédio da Petrobras e da Eletrobras, o que possibilitou um barateamento
dos custos produtivos e o controle parcial da inflagdo. Dentre as diversas medidas tomadas ao
longo dos primeiros anos do governo Dilma, o destaque pode ser dado para as sequéncias de
reducbes na taxa SELIC, que por um lado ia de acordo com as propostas
“desenvolvimentistas”®, saindo da l6gica do Tripé Macroecondmico, e por outro gerava perda
de apoio e aumento da pressdo politica por parte do setor bancario-financeiro (MELLO; ROSSI,
2017, p. 20).

Outra medida importante, adotada durante o governo Dilma, que estd mais relacionada
com a questdo da inclusdo econémica de grupos marginalizados, € a Lei 12.711/2012,
conhecida como Lei de Cotas. Tal medida se apoia na ideia de que desigualdade no Brasil é
multifacetada, sendo que as diferencas raciais, que se arrastam desde o periodo da escravid&o,
ainda é um problema nos dias de hoje. Conforme o afirmado por Osorio (2021), apesar de a
desigualdade racial ter caido a partir dos anos 2000, os indicadores ainda sdo altos, tanto que,
se a renda dos brancos e negros fossem iguais nos ultimos anos, a desigualdade de renda total

seria 11% menor no Brasil. Esse fato esta relacionado com as caracteristicas da pobreza no pais,

39 Como Singer (2015) comenta em seu texto, 0 governo Dilma ndo pode ser classificado como inteiramente
desenvolvimentista, pois esse caréter ficou meio obscuro diante das contradi¢cdes decorrentes das mudangas
repentinas de posicionamento. Assim, é valido dizer que o que aconteceu de fato durante 2011 e 2013 foi um
“ensaio desenvolvimentista”.
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visto que a concentragdo de negros entre os pobres se deu em torno de 35% neste periodo (desde
a década de 1980 a renda per capita domiciliar dos brancos tendem a ser mais que o dobro
guando comparada com os negros). Logo, a proposta da Lei de Cotas também buscou minimizar
esses impasses e replanejar o desenvolvimento socioeconémico brasileiro, dando maiores
oportunidades aos desfavorecidos e, posteriormente, consolidando uma estrutura produtiva
(composta por trabalho e consumo) mais inclusiva do ponto de vista racial.

Sob a dtica macroecondmica da inclusdo em seus niveis produtivos, € visto que as
discordancias dos setores da economia com o governo Dilma se acentuaram a partir do
momento em que as medidas desenvolvimentistas ndo surtiram o efeito esperado no
crescimento do PIB e no investimento privado, 0 que gerou um sentimento de aversdo
generalizada, inclusive nos segmentos industriais — para onde as medidas eram voltadas. Mello
e Rossi (2017, p. 2) afirmam que a principal falha do modelo aplicado foi a ndo execugéo de
transformacgOes estruturais, visto que ndo se visou suficientemente um processo de
modernizacao das condi¢des produtivas e ndo se alocou a MDO disponivel para os setores de
maiores produtividades (os mais tecnoldgicos). O que vigorou foi a continuidade de uma
estrutura industrial altamente dependente, reféem das importacbes e das especulagdes
financeiras, que tendiam a pressionar por um cambio sobrevalorizado e juros elevados,
condicBes essas que dificultaram o processo de investimento nas industrias, principalmente
apos o segundo semestre de 2013, quando Dilma cedeu as pressdes do setor financeiro-bancario
e elevou a taxa SELIC (MELLO; ROSSI, 2017, p. 24).

Como indica a literatura, 2013 foi 0 ano do rompimento de Dilma com seu ensaio
desenvolvimentista. Para tentar retomar o apoio das classes dominantes, Dilma reverteu seu
posicionamento, saltando da heterodoxia para a ortodoxia. Além das manobras monetarias
(entre as quais se encaixa a elevagdo da taxa de juros basica), 0 governo passou a dar uma maior
atencdo com o equilibrio fiscal, retomando o Tripé Macroecondémico como diretriz central na
conducéo das politicas monetérias, fiscais e cambiais. Mello e Rossi (2017, p. 26) observam
gue o novo comportamento do Estado foi de encontro com as propostas dos neoliberais
brasileiros na década 1990, pois se adotava, a partir de 2013 e 2014, medidas de estabilizacéo,
como a reducdo parcial dos gastos publicos e a centralizacdo da inflagdo como um problema
macroecondémico. Contudo, a austeridade adotada por Dilma ndo obteve sucesso. A
deterioracdo fiscal se acentuou, assim como o endividamento e a inflagdo, conforme o mostrado
por Mello e Rossi (2017, p. 31).

E importante ressaltar que foi a pressdo politico-social que condicionou a mudanca de

posicionamento do governo Dilma — o que ocorreu com mais énfase durante o seu segundo
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mandato, principalmente apds 2015 (com a entrada de Joaquim Levy no Ministério da Fazenda)
—, 0 que foi caracterizado pela formacdo da “frente tinica burguesa”, segundo a denominagéo
de Singer (2015). Tal coalizéo reunia os diferentes setores econdémicos da sociedade, os quais
eram liderados pelo segmento financeiro-bancario, tendo como intuito formar um bloco de
pressdo contra as medidas supostamente intervencionistas da presidente Dilma — ideologia
tipicamente neoliberal que era difundida até pela grande midia. Além dessas especificacdes, a
oposicdo ao governo comecou a se difundir pela sociedade civil, o que ficou caracterizado com
as manifestaces de junho de 2013 e com o apelo midiatico da Operagdo Lava Jato*® a partir de
2014.

Conforme as observag6es de Singer (2015), dentre as camadas sociais envolvidas na
oposicdo a Dilma, destaca-se a classe media, uma vez que esse segmento se via ameagcado com
movimento de aproximagdo das camadas de renda inferior e, simultaneamente, com o seu
distanciamento do topo da distribuicdo de renda*!, além de terem suas capacidades de consumo
ameacadas pela inflagdo do periodo. A conclusdo do somatorio desses grupos de pressao, frente
as instabilidades politicas e econémicas, foi a emersdo do Impeachment da presidente Dilma
como uma possibilidade de retomar a estabilidade no Brasil — instrumento esse usado pelos
grupos dominantes para consolidar e justificar as futuras reformas neoliberais apds 20164
(PINTO et al., 2016, p. 30).

Juntamente com o agronegdcio, as industrias estavam alinhadas com a frente Unica
burguesa — posicdo que ficou mais clara com a postura ativa da Federacdo das Industrias do
Estado de S&o Paulo (FIESP) durante as manifestacfes de 2013. Isto mostrava, de certa forma,
0 poder de persuasdo da ideologia neoliberal do setor financeiro-bancario sobre os setores
produtivos, visto que as medidas expansionistas adotadas entre 2011 e 2012, que eram
apontadas como condutas intervencionistas prejudiciais a confianca do empresariado, tinham
como metas estimular a industria nacional e incentivar o investimento privado.

O novo posicionamento dos industridrios quanto as praticas do governo podem ser
explicado também pela insuficiéncia dos resultados alcancados pelo Plano Brasil Maior, pois 0

investimento ndo foi dinamizado conforme o esperado e a utilizacdo da capacidade instalada

40 Operacdo Lava Jato foi o nome dado ao conjunto de investigacGes que se instaurou no Brasil entre 2014 e 2021,
ligadas aos esquemas de corrupcao e lavagem de dinheiro nas institui¢fes publicas e privadas.

41 pinto et al. (2016) afirmam que durante os anos anteriores a crise econdmica e politica que se instaurou entre
2014 e 2016, o crescimento econdmico beneficiou as camadas de renda mais baixas (o que explica a reducéo da
extrema pobreza no periodo ¢ a chamada “ascensdo da classe C”) e as mais altas (beneficios advindos dos
setores financeiros e do agronegdcio), o que pressionou as camadas médias relativamente para baixo.

42 A acusagdo que Dilma respondeu durante seu processo de impedimento se baseou na chamada “pelada fiscal”.
Logo, usando isso como argumento, a instituicdo neoliberal de 2016 reforcou a pauta do equilibrio fiscal como
um dogma econdmico.
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seguiu a tendéncia de queda, colocando o setor industrial em uma posi¢do mais defensiva,
retirando parte dos seus recursos da producao e alocando-0s em investimentos financeiros — o
que também pode explicar os alinhamentos das industrias com as pautas do setor financeiro-
bancario apds 2012 (LOURENCO NETO, 2021, p. 502). Ao observar as escassas respostas do
investimento agregado frente as politicas pro-industria no inicio do governo Dilma, Lourenco
Neto (2021) argumenta que fatores estruturais e conjunturais, como o aumento da capacidade
ociosa, a desaceleracdo do consumo das familias e o cAmbio insuficientemente desvalorizado,
foram responsaveis por limitarem o investimento industrial no inicio da década de 2010.

Por outro lado, apesar de o Plano Brasil Maior ndo ter sido inteiramente eficaz no
estimulo a producdo, 0 mesmo gerou resultados positivos para manutencdo das baixas taxas de
desemprego e para manutencdo da inflacdo nas metas estipuladas — até meados de 2014 —,
conforme o afirmado Mello e Rossi (2017, p. 23). Contudo, a estabilidade do emprego foi
ameacada pelo posicionamento ortodoxos dos industriarios (em apoio a fracdo financeira que
era dominante dentro do bloco de poder), que passaram a pressionar para flexibilizagdo do
emprego formal®®. Instaurou-se assim um ambiente de conflitos distributivos entre os
empregadores e os trabalhadores, 0 que explica o crescente numero de greves trabalhistas apds
2012 — informag0es essas que podem ser observadas no trabalho de Barros (2021, p. 97). Dados
apresentados por Cacciamali e Tatei (2016), mostram que o peso das relacGes produtivas
conflituosas se pendeu desfavoravelmente para o lado dos trabalhadores. A partir dai ocorreu,
entre 2012 e 2013, uma desaceleracao conjunta do crescimento do emprego (principalmente na
industria e na construcado civil) e dos rendimentos do trabalho, ao mesmo tempo em que se
observou um aumento significativo de trabalhadores autbnomos, o que representou uma quebra
na reducdo da formalidade — modalidade que tinha ganhado espaco no Brasil desde os anos
2000.

O rompimento com a dindmica positiva do emprego e da renda do trabalhador indica
uma provavel fragilidade na capacidade de consumo das massas, instaurando-se uma das
possiveis causas que contribuiram com a desaceleracdo da demanda agregada entre 2013 e
2014. Lourenco Neto (2021), ao comparar os ciclos de consumo entre os governos Lula e
Dilma, traz a hipétese do esgotamento do modelo de consumo baseado no endividamento,
processo que, segundo o autor, fomentou a desaceleracdo econdmica e elevou o indice de
endividamento (medido pela razdo entre o valor total das dividas e o PIB do periodo).

Complementarmente, agravando essa fragilidade, a elevacdo da taxa de juros no periodo

43 Singer (2015, p. 56) mostra que a propria Confederacéo Nacional das Industrias (CNI) em dezembro de 2012
lanca um documento sugerindo a flexibilizagdo da CLT.



53

encareceu a tomada de empréstimos, desestimulando a demanda por crédito. Logo, para retomar
0 consumo via endividamento, seria necessario adotar politicas de barateamento do crédito e
facilitar a negociacdo das dividas ja existentes, o que seria invidvel de acordo com o
posicionamento ortodoxo do governo apos 2013.

Complementando as questdes politicas e econdmicas que indicam explicacdes para a
crise instaurada no Brasil entre 2014 e 2016, que ja foram tratados nos paragrafos anteriores,
existem também algumas fragilidades externas que podem ajudar na compreensdo de tal
fendmeno. Apo6s o desenrolar da crise 2008, a dependéncia das economias periféricas com as
economias centrais mostrou de forma explicita as fragilidades do modelo neoliberal de
organizacdo produtiva global. O Brasil, que até entdo apoiava seu crescimento econdémico
principalmente sobre o cenério que favoreceu os precos das exportacdes primarias, se deparou
com o fim do boom de commaodities, o que deflagrou uma série de desestruturagcdes na economia
brasileira, facilitando o processo de desaceleracdo nos primeiros anos da década de 2010.

Porém, ao inveés de se direcionar no caminho do desenvolvimento e da maior
independéncia externa, a posicdo contracionista do segundo mandato do governo Dilma
intensificou as amarras da dependéncia, o que € caracteristico nas recomendacdes do capital
financeiro internacional. Indo nessa direcéo, Pinto et al. (2016, p. 34) mostram o alargamento
das préticas dependentistas durante 2015, colocando em evidéncia 0 aumento das negociagdes
(aquisicoes e fusbes) de empresas nacionais com o capital estrangeiro. Acentua-se dessa forma
a desnacionalizacdo da economia brasileira, em que se destacam a atuacéo dos bancos privados
e de outras instituicdes financeiras estrangeiras nas negociacgdes apresentadas.

Além desses fatores mais diretos, é possivel notar que o0 movimento da acumulacéo
divisas, que até entdo se debrucava sobre as receitas advindas das exportagcdes de commaodities
e sobre a entrada de capital estrangeiro direto, passou a se enfraquecer durante o governo Dilma,
principalmente em 2014 — quando a reversdo da liquidez internacional e a retragdo dos precos
das commodities se tornaram mais evidentes. Dessa forma, as fragilidades da dependéncia
externa vieram a superficie mais uma vez, visto que a alta nos pre¢os dos produtos primarios,
que sdo exportados geralmente por paises periféricos, acentuou a especulacdo e financeirizagdo
(e, consequentemente, a instabilidade) nesses paises. Seguindo a afirmacdo colocada por
Biancarelli, Rosa e Vergnhanini (2017), a expressiva vulnerabilidade externa brasileira esta
associada ao diferencial dos estoques de ativos e passivos, sendo desde o0s anos 2000 a série
historica dos balancos de pagamento aponta um desnivelamento desfavoravel, com os passivos
superando os ativos, fato que ficou mais evidente apds a crise global de 2008. Porém, mesmo

que a situacdo de vulnerabilidade tenha se deteriorado em 2015, com 0 aumento da divida bruta,
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os resultados foram menos agressivos do que em 2002, o que pode ser um indicativo de que 0s
problemas enfrentados com a crise no governo Dilma estavam mais associados a fatores
estruturais internos do com as movimentagdes externas no periodo (BIANCARELLI; ROSA;
VERGNHANINI, 2017, p. 28).

3.4 NEOLIBERALISMO CONTRACIONISTA NO GOVERNO TEMER

Em agosto de 2016, em meio as pressdes politicas e as crises instauradas, 0 processo de
Impeachment foi concluido, marcando a saida de Dilma da presidéncia da republica, repassando
0 Seu cargo para o seu vice, Michel Temer. O novo governo representou a cristalizacdo do
neoliberalismo no Brasil. O que j& era uma realidade durante o segundo mandato de Dilma se
intensificou com a tomada de Temer, pois, dentre as medidas aprofundadas, destaca-se a
reducdo dos investimentos publicos, os cortes em recursos sociais e a desregulamentacdo do
mercado de trabalho. A austeridade nas politicas econémicas atuou para saciar 0s desejos dos
mercados, sobretudo o financeiro, visto que na conjuntura da crise existiu-se um apelo para
liberalizacdo mercadoldgica. A visdo de que os salarios sdo custos produtivos e, portanto,
devem ser flexibilizados, se institucionalizou em 2017 com Reforma Trabalhista
(instrumentalizada pela lei N° 13.467), que trouxe uma série de medidas que beneficia mais os
contratantes do que os contratados. Conforme afirma Teodoro (2020, p. 798), substitui-se a
intermediacéo da legalidade pelos acordos diretos, isto em um ambiente de negociacGes onde
os trabalhadores possuem um menor poder de barganha em relagido aos empregadores.

Conjuntamente com os regressos na regulamentacgéo dos direitos trabalhistas, o governo
Temer intensificou o didlogo com o setor financeiro-bancario, no Brasil e internacionalmente,
alinhando os arranjos politicos com os interesses do capital globalizado. Como contrapartida
deu-se a reducéo do papel do Estado na economia e 0 aumento da dependéncia externa (SILVA,
BARBOSA, 2020, p. 4). A institucionalizagdo do limite do poder econémico do Estado veio
com a Emenda Constitucional N° 95 (a promulgacgéo do Teto de Gastos Publicos) em dezembro
de 2016, o que acarretou a queda do investimento publico, além de deteriorar os gastos
destinados a atender as demandas sociais. O discurso que embasou tal politica foi o da
necessidade de se equilibrar as contas publicas para se estabelecer a confianca do empresariado,
visando retomar o crescimento econdmico por meio de novos investimentos apds a
estabilizagdo. Outra medida adotada nesse sentido foi a priorizacdo do pagamento da divida
publica frente aos outros gastos governamentais, 0 que € mais um sintoma da alta dependéncia

da economia brasileira com o capital financeiro.
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Oreiro e Paula (2019) observam a continuidade da crise ap6s 2016, encontrando suas
justificativas no contracionismo neoliberal que foi aprofundado por Temer, que, juntamente
com as altas taxas de desemprego e subemprego, reforcou a quebra do ciclo econémico de
crescimento baseado na expansdo da demanda agregada. O desaquecimento da economia foi
acentuado pelas politicas limitantes do consumo e do investimento, como a insuficiéncia na
liquidez crediticia e 0 aumento da taxa de juros, o que também contribuiu para a conservacéo
da desindustrializacdo no Brasil. Formava-se uma nova espiral contracionista, uma vez que as
medidas restritivas tiraram a dindmica da demanda agregada, gerando uma nova fase de
recessao, com aumento do desemprego e desestimulo ao investimento (o que aprofundou os
desequilibrios macroeconémicos), gerando sucessivos ciclos de restricdes. Ao se aplicar novas
politicas contracionistas para estabilizacdo da economia, esperava-se por melhorias na atividade
econdmica. Ignoravam-se as medidas contraciclicas robustas, marginalizando, dessa forma, o
estimulo a demanda agregada em meio a estagnacéo da atividade produtiva. A redugéo do papel
do Estado na atividade econémica, que em conjunto com o desemprego e com a contragdo dos
investimentos ajudaram a reduzir a demanda agregada, foi justificada pela imposicao moralista

e pela centralizacdo do mercado livre na ideologia neoliberal:

[...] areducdo da participagdo do Estado na economia é automaticamente compensada
pelo aumento da participacdo privada; como ainda a ideia de que a crise econémica
brasileira ¢ essencialmente um problema moral, ou seja, resultado da “gastanga” dos
governos anteriores e que agora precisa ser purgada. Nesse contexto, a recessao é vista
como uma espécie de “mal necessario” para desinfecionar o organismo econdmico
brasileiro, e qualquer tentativa de acelerar “artificialmente” a recuperagio ciclica ira
apenas agravar os problemas da economia brasileira no futuro (OREIRO; PAULA,
2019, p. 23-24).

Com as argumentacdes revisadas até aqui, € possivel notar que no Brasil os impasses
politicos e econdmicos apontam para uma estrutura de alta dependéncia externa, de
subordinagéo do trabalhador aos lucros dos grandes capitalistas (por mais que existam alguns
pontos de inflexdo) e de relativo arcaismo nos modos de producdo, como é visto com a
priorizacdo do modelo de exportacbes primarias e com a tendéncia crescente da
desindustrializacdo, fruto das ordenacdes da divisdo internacional do trabalho. Tais fatores
impossibilitam um desenvolvimento econdmico socialmente sustentavel, segundo os moldes da
teoria keynesiana, pois a demanda agregada ficou restringida, seja ela do lado dos investimentos
publicos e privados ou dos gastos das familias. Nesta conjuntura o consumo tem um papel
essencial para estimular a atividade produtiva. Porém, dado que o Brasil se destaca pelos seus
altos niveis de concentracdo de renda e pela priorizacéo das atividades de baixo valor agregado,
0 consumo potencial é constantemente inutilizado. Como essa variavel é fundamental na

dindmica macroeconémica, € preciso estuda-la com maior profundidade.
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Contudo, antes de analisar a dindmica do consumo das familias nos anos mais recentes,
¢ importante se ter uma no¢do mais solida do comportamento das principais variaveis
macroecondmicas relacionadas ao consumo. Esse exercicio aplicado permite se ter uma viséo
mais empirica dos fatos, embasando 0s possiveis processos que condicionaram o desempenho
do consumo agregado brasileiro nos periodos estudados.

3.5 AS VARIAVEIS MACROECONOMICAS NO BRASIL

O Brasil é marcado pela pluralidade dos modos de conducdo econdmica, 0 que é
evidenciado pela instabilidade e pelas divergéncias de comportamento dos tomadores de
decisbes ao longo da historia. Nisto estd implicito a diversidade dos fatores conjunturais e
politicos de cada periodo — o0 que torna complexa uma analise mais aprofundada no tema. Para
se dimensionar melhor as questdes apresentadas, é necessario fazer um recorte temporal dos
fatos, atendendo o objetivo de se esbogar uma anélise de embasamento e contextualizacdo nos
anos mais recentes da histéria do Brasil. Desta forma, é valido apresentar aqui o desempenho
das principais variaveis macroeconémicas ao longo das décadas de 2000 e 2010, uma vez que
esta temporalidade engloba a “pds-estabilizagdo” no final dos anos 1990 e evidencia, em
simultaneo, a dicotomia entre o “ensaio desenvolvimentista” e as inclinagdes contracionistas
nos governos mais recentes, fatores cruciais para se entender o condicionamento politico e
econémico do consumo, do investimento e da distribuicao da renda.

Como ja visto ao longo deste trabalho, o consumo tem um papel fundamental dentro da
teoria keynesiana. Segundo esta linha de pensamento, a demanda agregada age como um motor
que impulsiona o investimento privado e, consequentemente, o crescimento econdmico. Desta
forma, conforme o referencial apresentado, o desenvolvimento socioecondmico nos moldes
keynesianos depende de como os recursos sdo distribuidos entre as classes da renda, dado que
a teoria aponta para uma difusdo menos concentradora, 0 que em tese maximizaria 0 consumo
efetivo.

O Gréfico 1, que apresenta as varia¢cBes mensais do Salario Minimo real e a taxa de
ocupagao*, mostra que no ano de 2012 o percentual de ocupados beirava os 95%, enquanto o
valor real do Salario Minimo ficava em torno de R$ 1.000,00. Porém, surge um ponto de

inflexdo entre 2013 e 2015, periodo que os salarios passaram a se desacelerar e 0 desemprego

44 Os dados referentes ao Salario Minimo real (valores nominais descontado INPC mensal) foi retirado do
IPEADATA (2022) enquanto os valores da taxa de ocupagdo foram extraidos da Pesquisa Mensal do Emprego
(PME) — até dezembro de 2012 — e da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD
Continua), ambas do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).



57

ganhou forga. Como apontam o0s autores estudados, tal movimento possivelmente esta
associado a reversao de posicionamento no governo Dilma, que passou a adotar medidas mais
austeras e optou pela reducdo do expansionismo politico-econémico. No governo de
consolidacdo neoliberal (Temer), é possivel ver um comportamento oscilatério na taxa de
ocupacao entre 2017 e 2018, mas nunca ultrapassando os 89% de ocupacdo, sendo que o nivel
mais baixo de ocupacdo da série, durante a década de 2010, se deu em 2017 (86%). Por outro
lado, o aumento dos rendimentos reais provindos do trabalho segue uma tendéncia de
desaceleracdo — representada pela forma de curva logaritmica da série historica. Isto fica

evidente quando se observa uma oscilacdo dos valores reais em torno dos R$ 1.170,00 entre
2017 e 2018.

Gréfico 1 - Taxa de ocupacao e Salario Minimo Real (valores mensais): 2003-2018
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Fonte: Elaboracédo do autor com dados do IPEADATA (2022) e do IBGE (2022) (PME e PNAD Continua).

Analisando o grafico acima em paralelo com o referencial histérico apresentado, é
possivel verificar indicios de que as distin¢cdes no nivel da renda entre as classes produtivas
foram aprofundadas ap6s no Brasil apds 2015, pois, a0 mesmo tempo em que 0 emprego e 0
salarios reais sofriam restricdes, o capital, principalmente o financeiro, ganhava mais espaco
nas decisdes politicas. Essa dinamica converge com o fato de que, até o final do governo Lula
e 0 comeco do governo Dilma, o consumo das massas era um componente do modelo de

desenvolvimento internalizado, posto que medidas como a expansdo do salario minimo e a
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intensificagdo das transferéncias de renda possibilitaram a efetivacdo das demandas das familias
e, simultaneamente, reduziram as disparidades socioecondmicas entre os individuos — segundo
a literatura revista.

Contudo, o consumo perdeu forga com a reversdo neoliberal que comegou no final do
governo Dilma e o comeco do governo Temer, visto que de 2015 para 2016 o indicador de
desigualdade se elevou de 0,519 para 0,533 (dados do Banco Mundial). A observada elevacgéo
do Indice de Gini, que alcancou 0,539 em 2018, possivelmente evidencia o abandono do
expansionismo via dinamizac¢do do consumo. Como a renda passou a se concentrar com mais
intensidade nas camadas mais elevadas da distribui¢éo, aquelas que segundo a teoria keynesiana
possuem as menores propensdes ao consumo, 0 modelo de crescimento econémico via
estimulos a demanda agregada provavelmente foi enfraquecido.

O impacto das restri¢des sobre o consumo das familias afetou em diferentes niveis as
formas de aquisicdo. A partir do relativo expansionismo nos anos 2000, que foi induzido pelas
politicas de renda e pela conjuntura internacional do mercado de commaodities, 0 consumo de
bens duraveis se ampliou, formando um novo padréo de vida para as familias brasileiras — fator
que esta fortemente associado com a reducdo da pobreza. Contudo, com as mudancas efetuadas
entre o primeiro e o segundo mandato de Dilma Rousseff, tal padrdo foi desestruturado.

Vaz e Hoffman (2021) mostram que houve no Brasil uma tendéncia positiva no
consumo das familias entre 2004 e 2014, trazendo a tona uma maior diversificagao nas despesas
das classes pobres, visto que a conjuntura do periodo permitiu o saciamento de algumas das
demandas que estavam reprimidas no grupo dos individuos mais vulneraveis. A reducdo da
extrema pobreza durante o governo Lula, que segundo Curado (2011) passou de 11,49% em
2005 para 7,28% em 2009, permitiu uma maior igualdade no acesso a bens de consumo entre
as classes de renda, principalmente nos bens de necessidades imediatas (alimentacéo, habitacédo
e vestuario). Por outro lado, os dados apresentados por Vaz e Hoffman (2021) expGem que entre
2008 e 2017 os gastos totais permaneceram concentrados nos bens ndo duraveis, fato derivado
da persistente desigualdade de renda, que, mesmo com 0s avangos sociais dos anos 2000, ainda
mostravam um distanciamento extremo entre as camadas sociais — 0os 10% do topo da
distribuicdo da renda familiar acumulavam cerca de 63% dos gastos totais enquanto os 50%
mais pobres ndo possuiam nem 10% do consumo agregados, isso para 0 ano de 2017 (VAZ;
HOFFMAN, 2021, p. 179).

Em concordancia com os apontamentos para a influéncia dos fatores estruturais na
fragilizacdo do consumo, conforme apresentado pelos revisados no referencial histérico desta

dissertacdo, é importante ressaltar aqui dois elementos essenciais que contribuiram para a
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deterioracdo da demanda agregada: a inflagdo e a taxa de juros. O cléssico diagnostico das
causas inflacionarias aponta para o excesso de demanda, afirmando-se que o0 aumento dos
precos é resultado direto do superaquecimento econdmico, que muitas vezes, segundo 0S
pensadores mais ortodoxos, é decorréncia do aumento dos gastos publicos e do desequilibrio
entre a produtividade do trabalho e os salarios dos trabalhadores. Para amenizar a pressao
inflacionaria aumenta-se a taxa basica de juros, objetivando com isso o desestimulo a demanda.
Todavia, quando o contracionismo monetario € realizado sob um cenario de fragilizacdo
econdmica, forma-se um movimento regressivo continuado, visto que muitas vezes o real
motivo de aumento dos precos esta vinculado a insuficiéncia da oferta agregada, pois, como
afirma Keynes, a demanda agregada é a chave para o estimulo produtivo e para o
desenvolvimento econdmico.

No caso do Brasil, a ineficiéncia das politicas contracionistas no combate da inflacdo
pode ser observada quando se compara 0 movimento conjunto do indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA) e ataxa SELIC. Em tese, os indicadores deveriam seguir trajetorias
opostas, mesmo se houvesse uma defasagem temporal entre 0 aumento da taxa de juros e a
reducdo da inflagdo. Porém, o Grafico 2 mostra que em alguns periodos as variaveis oscilam
em conjunto, o que possivelmente indica incongruéncias entre as causas inflacionarias e as
medidas de contencdo tipicamente ortodoxas.

Analisando o Gréfico 2, é possivel ver que a taxa SELIC e a inflagdo seguiram tendéncia
de queda no inicio dos anos 2000. Por outro lado, Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBK) — que
se refere especificamente a aquisicdo de maquinas e equipamentos — apresentou tendéncia
positiva no mesmo periodo. Contudo, a FBK avancou até 2013, sendo a queda desta coincide
com o aumento da taxa SELIC. Quando se analisa a inflac&o, que apresentou em 2006 seu ponto
de baixa no recorte histérico, chegando a 3,75% ao ano, é possivel ver que suas oscilacdes
acompanham a taxa SELIC, evidenciando a politica de elevacdo dos juros no controle
inflacionario. Ap6s 2016, a média anual da taxa basica de juros voltou a cair, chegando a 6,43%
em 2018, ao mesmo tempo em que a FBK voltou a se recuperar, 0 que possivelmente indica
gue o expansionismo monetario esteve associado ao aumento do investimento privado nos anos
2000.

Os dados mostram que, alem dessas peculiaridades na busca pela estabilizagéo
macroecondmica, a elevacdo da taxa de juros gerou uma série de efeitos adversos sobre a
economia produtiva e monetaria. Em primeiro plano, é valido destacar que o aumento da taxa
SELIC acaba por inviabilizar a continuacdo de um modelo de consumo baseado no crédito,

conforme ocorrido nos anos 2000, visto que, além de encarecer o crédito ao consumidor, a
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elevacdo dos juros aprofunda o nivel de endividamento das familias, dificultando um novo ciclo
de dividas*. Contudo, nio sdo apenas as familias que sdo impactadas pela elevacio dos juros
da divida. O governo, que se financia em boa parte com titulos de divida, também tem sua
posicdo de devedor fragilizada, dado que o aumento da SELIC estimula a compra de novos

titulos e, a0 mesmo tempo, encarece a compensacao dos titulos ja negociados.

Grafico 2 - IPCA, taxa SELIC e FBK* entre 2003 e 2018
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Fonte: Elaboracéo do autor com base nos dados do IBGE (2022) e da plataforma SIDRA (IBGE, 2022).
* FBK = Formacdo Bruta de Capital Fixo.

Do lado produtivo, a elevacao da taxa de juros desestimula ao investimento privado, o
que, por sua vez, enfraquece a agregacao na producao nacional. Tal questéo € ainda mais visivel
quando se analisa os setores industriais, os quais dependem frequentemente dos créditos para a
aquisicdo de insumos, assim como para a manutengao ou aquisi¢do dos capitais — 0 que pode
ser visto com a analise da FBK no Gréafico 2. Com os investimentos em baixa, a situagdo
ocupacional se deteriora, trazendo a tona o problema do desemprego e a maior informalizacao
do trabalho, prejudicando a renda agregada, principalmente quando se observa a base de sua

distribuicdo. Como isto também explica os gastos na economia, pode ser que 0 aumento da taxa

45 Apesar desta perspectiva mais generalizada, 0 modelo de crédito pode ser funcional por um tempo, mesmo com
0 juro alto, pois dependendo das necessidades das familias, assim como seus aspectos subjetivos de tomada de
decisdo, essas podem se sujeitar a tomada de créditos mesmo em cenarios de juros elevados.
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de juros desestimulou o consumo interno das familias, seja pela sua influéncia negativa nos
investimentos como pela limitacdo do crédito na aquisicao de bens e servicos.

Além dos fatores internos que condicionam o consumo, a dindmica externa da economia
também influencia os indicadores de dispéndio dos brasileiros. Centrando-se nas importacoes
e nas exportacgdes, € valido ressaltar que as primeiras podem ser entendidas, quando se observa
o consumo final dos individuos, como uma “vazao” da demanda agregada nacional, limitando-
se a execucao de um modelo de desenvolvimento internalizado e mais independente. Nos paises
que focam suas economias para 0os mercados internos, tendéncia persistente no Brasil, se
prioriza a producéo e a exportacdo de produtos de baixo valor agregado, o que faz com que a
demanda por bens mais sofisticados, como os industriais, seja direcionada para os mercados
importadores.

Contudo, essa visdo de que as importacdes sdo limitantes para o desenvolvimento
interno, se restringe aos bens e servigos de consumo direto. Quando se trata da aquisicdo de
insumos e capitais, elementos fundamentais para a consolida¢do industrial em territorio
nacional, as importacdes tém participacao direta na industrializacao das economias periféricas.
Visto esse paradoxo dos efeitos das importacdes, cabe ao Estado o planejamento e a regulacéo
das politicas externas, estimulando o consumo e a producéo interna.

Dentro desse pressuposto a taxa de cambio tém um papel fundamental, pois quando esta
sofre uma apreciacdo, ou seja, quando o Real ganha valor frente ao Dolar, as importa¢des sdo
barateadas e as exportacdes perdem valor relativo no mercado internacional. No caso oposto,
quando a compra do Délar fica mais caro, as importacdes sdo desestimuladas e as exportacdes
estimuladas — isso nos casos mais gerais. O Grafico 3 mostra a variagdo do cambio (R$/US$) e
da Balanga Comercial entre 2003 e 2018 no Brasil. Nele é possivel notar uma depreciagéo
cambial em conjunto com o aumento do saldo na Balanca Comercial no inicio dos anos 2000 —
0 que foi assegurado pelo boom de commodities —, sendo que entre 2003 e 2004 o cambio
comegou a se valorizar e Balanga Comercial manteve sua ascensdo positiva. Apds a segunda
metade da década de 2010, o saldo da Balanca Comercial subiu para perto dos US$ 5 bilhdes,
fato que esta relacionado com a enorme desvalorizacdo do Real frente ao Ddélar — o cambio
saltou, em valores aproximados, de R$ 1,50 entre 2011 e 2012 para valores proximos de R$

4,00 entre 2016 e 2018, o que limitou 0 consumo via importagéo.
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Gréfico 3 - Saldo da Balanga Comercial e Cambio entre 2003 e 2018 (valores mensais)
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Fonte: Elaborag&o do autor com base nos dados do IPEADATA (2022)

Para se consolidar um crescimento econdmico com base nos mercados internos,
primeiramente é preciso substituir as priorizaces ao modelo priméario-exportador dependente
pela reindustrializacdo, apoiando-se a dinamizagao produtiva sobre o consumo e o trabalho das
massas populares. Dentro dessa teoria desenvolvimentista, segundo 0s pressupostos
apresentados por Keynes, € preciso redistribuir a renda e aplicar politicas direcionadas ao pleno
emprego para maximizar a propensdo a consumir agregada, estimulando o crescimento
produtivo e o desenvolvimento social (permitindo a consolida¢do do “bem-estar social”)*. O
Estado, nesse contexto, tem a fungéo central de organizar e fomentar os recursos publicos para
impulsionar o investimento e consumo privado, atuando como um agente econémico central.
Indo na contramdo dos argumentos progressistas-expansionistas, alguns autores — como
Barbosa Filho (2017) — criticam o modelo de crescimento baseado no estimulo & demanda,
afirmando que existem inconsisténcias no médio prazo, em razdo de que ap6s a maturagdo na
alocacédo dos recursos, 0 modelo fica fadado ao esgotamento. Porém, no caso brasileiro,

Se adotarmos como ponto de vista as necessidades inerentes a um padrdo de consumo
decente, condizente, digamos, com o nivel de renda média, certamente que o0 modelo
de crescimento pelo consumo ndo pode ter se esgotado. Por efeito da extremamente
concentrada distribuicdo de renda, metade dos brasileiros tém renda inferior a pouco

46 O bem-estar social (welfare) esta vinculado com a ideia de planejamento e execucdo das politicas sociais e

econdmicas que visam melhorar a qualidade de vida das popula¢fes mais carentes. Fiori (1997) explica e
contextualiza o termo mais detalhadamente.
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mais da metade da renda média. Ademais, a propria renda média situar-se-ia em
patamar bem inferior ao que seria necessario para se aceder a um padrdo de consumo
de classe média, sugerindo qudo distante estd a maioria dos domicilios brasileiros
dessa condicdo (KERSTENETZKY, 2016, p. 34).

Logo, se existe capacidade de consumo inutilizada ainda, é possivel aplicar um modelo
de crescimento em que os dispéndios realizam um papel impulsionador. Para isso é preciso
direcionar a renda para as camadas mais pobres, uma vez que, segundo a teoria keynesiana,
essas possuem as maiores propensfes a consumir, movimentacdo que condicionaria a
determinacdo do investimento privado e do PIB. Como o Brasil é um pais muito desigual, ou
seja, a renda se concentra fortemente no topo da distribuicdo, onde os individuos possuem
propensfes a consumir mais baixas, existe um contingente de consumo ocioso, 0 que €é
representado pelas demandas reprimidas das classes mais pobres. Tal fato pode ser limitante
para o crescimento econémico no pais, principalmente quando se observa a precarizacao do
consumo direcionado aos mercados internos.

Sobre as alteragdes no crescimento do PIB, é possivel ver no Grafico 4 os movimentos
oscilatérios que ocorreram durante as décadas de 2000 e 2010. Observando os dados, é possivel
perceber uma tendéncia de ascensao do produto brasileiro entre 2003 e 2008. A crise global que
se consolidou entre 2008 e 2009 teve forte influéncia na economia brasileira, uma vez que a
variacdo do PIB real anual foi negativa neste periodo, alcancando -2,43% no primeiro trimestre
de 2009. Contudo, devido as medidas contraciclicas adotadas no governo Lula, a recuperacéo
foi rapida, tanto que o crescimento entre os primeiros trimestres de 2009 e de 2010 foi de quase
10% — Teixeira e Pinto (2012) explicam que tais medidas contraciclicas marcaram um momento
de ruptura na conducdo macroecondmica. Em contraponto a isso, apds uma breve retomada em
2013, a economia brasileira entrou em uma severa recessao entre 2014 e 2016. A recuperacgao
deste movimento negativo, que se deu em 2017, foi gradual e timida, isto quando comparada
com a retomada do crescimento em 2010. Corsi (2018) afirma que a recuperacéo foi fragil, pois,
devido as condig¢des conjunturais, como a alta taxa de desemprego e o elevado nivel dos juros,
0 crescimento do produto nacional ndo conseguiu se sustentar robustamente, tanto do lado do

consumo como do lado dos investimentos.
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Gréfico 4 - Variacao! anual do PIB real brasileiro: 2003-2018
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do IPEADATA (2022)
L A variacdo percentual se refere ao periodo anterior.

Dado essas caracteristicas conjunturais, as variaveis apresentadas aqui abrangem um
periodo de oscilagdes do produto, marcando uma tendéncia positiva no periodo 2003-2010, uma
recessao profunda entre 2014 e 2016 e fase uma breve recuperacdo no periodo 2017-2018, mas
com baixos resultados. Visto isso, é possivel resumir o ciclo econémico brasileiro nas duas
décadas, sendo que os anos 2000 foi marcado pela ascensdo e os anos 2010 pelo declinio do
produto. Dentre desses contextos € valido ressaltar o desempenho do consumo e da renda em
uma perspectiva ciclica, pontuado o efeito da ascensdo econdmica e da crise sobre a capacidade
de consumo dos brasileiros de acordo com suas posi¢oes na distribuicdo dos rendimentos.

Visto essa perspectiva dos fatos, Leite (2015) observa em conjunto a renda e o consumo
no Brasil entre 2002 e 2008 por meio dos dados da Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF)
do IBGE. Em valores reais de 2009, Leite (2015, p. 627) afirma que a renda média evoluiu de
R$ 2.523,82 entre 2002 e 2003 para R$ 2.763,53 entre 2008 e 2009, enquanto a PmgC passou
de 0, 9746 para 0,885 nesse mesmo periodo. Ao isolar 0os 8% mais ricos, o autor evidencia 0
tamanho da desigualdade de renda no Brasil — que, apesar de sua reducdo significativa®,
permaneceu alta —, assim como a diferenca da PmgC dos mais ricos com 0s mais pobres. De

fato, a propensdo ao consumo cai de acordo com o aumento da renda, conforme o defendido

47 0 Indice de Gini passou de 0,5578 na POF 2002-2003 para 0,5277 na POF 2008-2009 (LEITE, 2015, p. 627).
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por Keynes. Porém, o grupo dos 92% mais pobres engloba amplas camadas de subclasses de
renda, o que impossibilita conclusdes mais detalhadas.

Sabendo das limitacGes da analise dos extremos, Leite (2015) se propde a estudar os
decis da distribuicdo de renda, realizando posteriormente um exercicio contrafactual de
alteracdo hipotéticas nas participac@es relativas e nas propensdes a consumir nos dados da POF
2008-2009. O objetivo do autor é observar os possiveis efeitos de uma redistribuicdo da renda
sobre a propensdo a consumir agregada no Brasil. Em suma, o autor mostra que as alteragdes
acarretadas pela hipotética redistribuicdo da renda apontam para uma elevacdo da PmgC no
somatdrio das classes, passando de 0,738, nos dados originais, para 0,792, apds 0s movimentos
redistributivos do exercicio contrafactual.

Apresentadas essas analises conjunturais macroecondmicas no Brasil, esbocando as
possiveis relacdes existentes entre as variaveis apresentadas e a dindmica conjunta do consumo
e da distribuicdo da renda, é necessario observar esses pontos sobre com uma maior
profundidade. Para isso, o presente trabalho visa detalhar o comportamento temporal da renda
e do consumo dos brasileiros ao longo das décadas de 2000 e 2010, apresentando,
simultaneamente, a relacédo existente entre as mudancas nos padrdes de distribui¢do de renda,
questdo que esta intimamente ligada com a desigualdade social, e as varia¢fes nas propensoes

ao consumo dos individuos.
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4 METODOLOGIA

Por meio dessa dissertacdo objetiva-se analisar a propensdo ao consumo no Brasil, a
partir de distintos grupos populacionais de diferentes classes de renda, nos anos de 2002-2003
e 2017-2018. Neste intuito, este trabalho realiza um estudo transversal de abordagem
quantitativa com a utilizacdo dos microdados da Pesquisa de Orgamentos Familiares (POF),
seguindo os periodos mencionados. O banco de dados da POF foi selecionado por conta de sua
abrangéncia de informacGes sobre a situacdo orcamentaria das familias brasileiras, o que
permite identificar caracteristicas de consumo dos brasileiros.

Este capitulo, além de apresentar os dados utilizados e as delimitagdes de pesquisa,
aborda os principais métodos aplicados neste trabalho, os quais estdo divididos em estatisticas
descritivas, estimac&o da propensdo média a consumir, calculo do deflator, estimacao do indice
de Gini e estimacdo do modelo DFL, que abrange tanto o calculo das curvas de densidade de

probabilidade quanto a decomposicdo de suas diferengas.

4.1 BASE DE DADOS UTILIZADA

A POF é realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e apresenta
diversas informacOes sobre gastos, rendimentos e patrimonios, apresentando uma visdo
completa da condicdo de vida das familias brasileiras. Nesta analise, foram considerados dois
periodos de pesquisa: 2002-2003 e 2017-2018. A fase de coleta se deu de julho a julho em cada
periodo.

A POF ¢é uma pesquisa de cunho quantitativo, baseada em amostras domiciliares de
corte transversal, que visa informar as estruturas de consumo, gastos, renda, or¢camento,
moradia, qualidade de vida, aspectos individuais, saide nutricional e outras tantas estimativas
para o Brasil e suas regides. Com isso, por meio dos dados agrupados constroem-se perfis
socioecondmicos da populacdo em seus diversos niveis geogréficos, visto que a amostragem
em questdo é classificada como complexa“®. As informag@es estdo disponiveis para as Unidades
da Federacdo e para o territorio nacional, sendo que, através dos indicadores de estratificacdo,

é possivel identificar as subamostras coletadas nas regiées metropolitanas e capitais.

48 0 método de amostragem da POF segue como referéncia a Amostra Mestra do IBGE, classificando, por meio
de selecbes probabilisticas, subamostras de areas previamente definidas. As estratificagdes da selegdo
consideram as residéncias localizadas no Brasil, selecionando, dentro de cada Unidade da Federacéo, a Capital,
0s municipios da regido metropolitana e os demais municipios, que sdo segmentados de acordo as
microrregides geograficas (metodologia antiga). Dentro desses trés elementos, apos dividir as areas urbanas e
rurais, so selecionados e estratificados, consecutivamente, bairros, ruas e residéncias.
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Dentre as variaveis encontrada