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2—ESTADO, MACROECONOMIA E POLiTICl}S PUBLICAS: OBJETIVOS
E INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA E ESTRUTURA
DA ANALISE MACROECONOMICA

Leonardo Xavier da Silva e Marcelino de Souza

INTRODUCAO

Neste capitulo, apresenta-se o comportamento do Estado diante da economia no
século XX. Conforme se observou no capitulo anterior, no inicio da década de 1920,
a chamada macroeconomia impés ao Estado a necessidade de ampliar sua participagao
nas agoes dos agentes individuais, de maneira a alcangar um objetivo geral. A partir des-
se periodo, ficaram explicitas as intervengoes do Estado, por meio de politicas publicas,
com a finalidade de atingir diferentes objetivos especificos, a saber: alto nivel de empre-
go, estabilidade de precos, distribuicao de renda e crescimento econémico. Emerge,
com isso, o idedrio keynesiano e, com ele, a mencionada drea da macroeconomia.

A sociedade cobra do Estado ages politicas que, no ambito econdmico, sao iden-
tificadas como de perfil fiscal e monetério, e até mesmo agdes politicas ligadas ao setor
externo (cambial e comercial). Assim sendo, o governo acaba por interferir nos grandes
mercados, que sao identificados dentro da parte real da economia e da parte monetaria
da economia. Para alcancar os objetivos deste capitulo (descrever as metas da politica
macroecondmica, discutir os instrumentos da politica macroecondmica e apresentar a
estrutura da andlise macroecondmica), o presente texto abordard, primeiro, a contex-
tualizagao do surgimento da macroeconomia e da popularizagao dos argumentos keyne-
sianos, bem como o que se entende por macroeconomia; a seguir, os objetivos da poli-
tica macroecondmica, a discussao dos instrumentos de politica macroecondmica e seus
usos, incluindo-se aqui aplicacoes para a agricultura e a estrutura da analise macroeco-
ndmica. Por fim, sdo feitos encaminhamentos para a compreensao plena dos elementos

introdutérios da politica macroeconémica e de suas recentes aplicagdes no Brasil.

SURGIMENTO DA MACROECONOMIA: CONTEXTO E ASPECTOS FUNDAMENTAIS

Contexto Historico

Assinalou-se, anteriormente, que John Maynard Keynes (1883-1946) teve seu
pensamento amplamente divulgado através de sua mais famosa obra, Teoria Geral do



Emprego, dos Juros e da Moeda, publicada originalmente em 1936. Esse texto ¢ consi-
derado o marco inicial da chamada macroeconomia moderna’.

Keynes preocupou-se com o empirismo da economia; e ¢é preciso levar em
conta o contexto da época (década de 1930) para compreender o impacto de suas
ideias (VASCONCELLOS; GARCIA, 1998). Cabe lembrar que foi no periodo da
Grande Depressao (1929 a 1933) que se verificou uma situagao conjuntural critica,
com desemprego elevadissimo, tanto na Europa quanto nos Estados Unidos (apds
a quebra da Bolsa de Nova Iorque).

A teoria econémica vigente acreditava que o problema fosse temporario. Com
a profundidade e a coeréncia contextual de suas ideias, Keynes mostrou que as po-
liticas econémicas da época nao funcionavam a ponto de tirar o mundo da recessao.
Para o autor, a demanda agregada, ou efetiva, ¢ importantissima para explicar o nivel
de produto na economia, o qual, por sua vez, explica o volume de emprego.

Na visao keynesiana, nao existem forcas de autoajustamento na economia, o que
obrigou o Estado a intervir com politicas de gastos publicos, derrubando o laissez-faire
da escola cldssica. Como visto no capitulo anterior, o Principio da Demanda Efetiva faz
que com que seja retirada do lado da oferta a capacidade de formagao da renda e do
produto de um pais. Com esse principio, ¢ o consumidor quem define o crescimento
do produto, do emprego e da renda nacional.

Os argumentos de Keynes tiveram grande influéncia sobre as politicas econd-
micas de diversos paises capitalistas, inclusive do Brasil. Essas politicas comprova-
ram ser eficientes e apresentaram resultados positivos especialmente apos a Segun-
da Guerra Mundial, quando o mundo ocidental experimentou uma fase de grande
expansao econdmica, traduzida em crescimento do produto e da renda nacionais,

aliado ao aumento do emprego de mao de obra.

Aspectos fundamentais da macroeconomia

Mas, entdo, o que é macroeconomia? £ a 4rea de estudo que avalia a economia
como um todo, analisando a determinagao e o comportamento dos grandes agregados,
tais como: renda e produto nacional, nivel geral de pregos (inflagdo), emprego e de-
semprego, estoque de moeda e taxa de juros, balango de pagamentos e taxa de cambio.

Macroeconomia

E a drea da economia que estuda variaveis agregadas como renda e produto nacional, nivel
geral de pregos (inflagdo), emprego e desemprego, estoque de moeda e taxa de juros, balan-
co de pagamentos e taxa de cambio.

3 Isso ndo quer dizer que os economistas anteriores a Keynes tenham simplesmente ignorado a aborda-
gem agregada da economia (HUNT, 2005). Mas, como a teoria que servia de base para esses estudiosos
era aquela segundo a qual 0 mercado tinha a capacidade de utilizar, de forma mais eficiente, todos os
recursos, permitindo assim o equilibrio com pleno emprego, considerava-se que a interferéncia do
governo (por via de politicas publicas) seria algo desnecessério e, até mesmo, prejudicial ao mercado.



A macroeconomia nao estuda comportamentos individuais, nem mesmo mer-
cados especificos, que s3o objeto da microeconomia. Nao analisa o comportamento
dos precos de um mercado individual, nem o perfil de um consumidor, e tampouco o
perfil de uma empresa. E objeto da macroeconomia o estudo dos grandes mercados,
tais como o mercado de trabalho e o mercado financeiro.

Na concepgao de uma abordagem global, de acordo com Vasconcellos e Garcia
(1998), a macroeconomia estabelece relagoes entre os grandes agregados econémicos
e permite maior compreensao de algumas interacoes entre as varidveis mais rele-
vantes da economia. Discutem-se as inter-relagdes entre os mercados monetirio,
de bens e servigos e o mercado de trabalho que servem a politica e a programagao
econdmicas. Incluem-se nesta analise o mercado de titulos (publicos e privados) e o
mercado de divisas (moeda estrangeira negociada no pas).

A macroeconomia trata geralmente de aspectos verificaveis a curto prazo (como
chegar a estabilizagao econdmica — preco, emprego de mio de obra, quantidade pro-
duzida, investimento, etc.). A parte da macroeconomia que trata da economia a longo
prazo ¢ a chamada Teoria do Crescimento Econdémico, em que se observa o compor-

tamento econdmico das varidveis agregadas para periodos mais extensos de tempo.

Obietivos de Politica Macroecondmica

Para se definirem as politicas ptblicas que serao adotadas pelo Estado, ¢ necessa-
rio estabelecer previamente os objetivos a serem priorizados. Isso, porque as politicas
sao instrumentos e, portanto, meios utilizados para se chegar a determinado fim. A
opgao por um objetivo poderd implicar o adiamento da concretizagao de outro, ou, en-
tdo, a consecucao indireta de um terceiro. Para a compreensao das politicas do Estado,

apresentam-se a seguir os objetivos de politica macroeconémica abaixo discriminados.

ALTO NIVEL DE EMPREGO

Até o inicio do século XX, quando imperava a visio neocléssica de equilibrio do
mercado (baseada em Leon Walras e Alfred Marshall), acreditava-se que o mundo fun-
cionasse de acordo com os preceitos do liberalismo econémico (HUNT, 2005). Ou seja,
os mercados, sem a interferéncia do Estado, conduziriam a economia ao pleno emprego
de seus recursos. Haveria uma “mao invisivel” que levaria o mercado ao equilibrio.

O crescimento econdmico provocou o aumento da complexidade das relagoes
entre os agentes. Com isso, surgiram novas formas de aparelhamento, tais como sin-
dicatos de trabalhadores, organizacbes de empreséarios e outros grupos econémicos,
e observou-se o crescimento de mercados, incipientes até o final do século XIX, tais
como o de capitais. Isso provocou mudangas no mercado global introduziu novas mo-
dalidades ao equilibrio desejado. Em decorréncia da quebra da Bolsa de Nova Iorque,
em 1929, houve um grande desemprego mundial, que, de acordo com Vasconcellos e

Garcia (1998), obrigou os economistas a reavaliarem o pensamento econémico liberal.



Devido ao problema do desemprego e gragas as proposicoes keynesianas de
politicas de estabilizagao e de retorno ao pleno emprego, as decisoes de Estado pas-
saram a adotar politicas pablicas que lograssem colocar a economia em uma situagao
de equilibrio a longo prazo. A agao governamental, por via do uso de instrumentos
de politica econdmica, daria condigbes para se reduzirem as taxas de desemprego.
Seria, pois, imperativo para o governo orientar suas politicas no sentido de promover
o pleno emprego dos recursos produtivos disponiveis na economia. Dessa forma, ele
proporcionaria, a longo prazo, a ocupagao do trabalho em setores geradores de renda
(PINHO; VASCONCELLOS, 2003).

A intervengao do Estado na economia de mercado preconizada por Keynes
perdura até os dias atuais, ficando sua agdo mais evidente sempre que afloram con-
junturas de desemprego. Podem ser citadas como exemplos as crises de 1929, aque-
las relacionadas ao petréleo, em 1973 e em 1979, e aquela recentemente iniciada no
segundo semestre de 2008.

Criticas a intervengao estatal sao observadas em periodos de franco crescimen-
to da economia. Alguns economistas liberais do século XX, como sio os casos de
Friedrich August von Hayek, de Milton Friedman e, mais recentemente, de Gary
Becker (MACHADO, 2007), trouxeram a tona teses relacionadas a possibilidade de
equilibrio geral dos mercados e, consequentemente, de pleno emprego dos recursos
produtivos, incluindo-se ai a mao de obra. A questao que se apresenta como critica a
visao keynesiana ¢ que a agao do Estado cerceia as liberdades individuais, subordinan-
do a ele a sociedade e invertendo a légica original entre poder publico e sociedade.
Apesar de essas questdes habitarem a discussao acerca do Estado e da aplicagdo de suas
politicas publicas, Keynes inaugurou a discussao sobre o grau aceitavel de interferéncia

do Estado na economia e, portanto, sobre sua conduta na sociedade.

ESTABILIDADE DE PRECOS

Para se compreenderem adequadamente as razées que levam o poder publico a
estabelecer como objetivo de politica a estabilidade de precos, é importante entender
por que nao se desejam pregos desajustados. A instabilidade de pregos, conhecida cor-
riqueiramente como inflacao, é o aumento continuo e generalizado no nivel geral de
pregos. Seguindo a coeréncia da abordagem deste capitulo, a inflagao nao se configura
a partir de variagdes pontuais de pregos, quer no tempo, quer no espaco. Ou seja, um
aumento de preco sazonal ou em um mercado local ndo é considerado como inflagio. E
preciso haver aumento nos pregos de varios produtos e servigos da economia, devendo
esses aumentos ocorrer em sucessivos perfodos de tempo (normalmente meses).

Mas, afinal, por que a inflacao ¢ indesejada? Aparentemente, quando o aumento
nos pregos dos produtos e servigos é seguido de uma corregao geral nos saldrios, nao
hd perdas. Contudo, a medida que os indices de precos vio aumentando, més a més,

os valores pagos aos trabalhadores normalmente nao acompanham tais altas, o que



leva a redugao do poder aquisitivo das classes assalariadas, muitas vezes dependentes
de periodos pré-definidos de reajuste em suas remuneragoes. Esta ¢ a primeira conse-
quéncia gerada pelas altas taxas de inflagao, distor¢ao na distribuigao de renda.

Outro efeito provocado pela inflagdo ¢ a queda na arrecadagio tributéria do go-
verno, em decorréncia de, pelo menos, dois motivos (BARBOSA, 1987). O primeiro
deles ¢ a perda real do valor do tributo, devido ao tempo que decorre entre o fato gera-
dor do imposto (quando o consumidor adquire um produto ou servigo e paga um im-
posto sobre o bem, este é recolhido pela empresa que fez a venda) e o recolhimento do
tributo pelo governo (fisco municipal, estadual ou federal). £ o chamado Efeito Tanzi,
ou Efeito Oliveira-Tanzi. O segundo motivo ¢ a nao-indexacio total do imposto. Como
alguns tributos sao calculados com base em uma estimativa de prego do produto final,
avariagao em seu prego nao terd a imediata correcao do imposto que sobre ele incide.

Outras distor¢oes provocadas pela instabilidade de pregos, conforme Pinho e
Vasconcellos (2003), sao expostas a seguir. Elevadas taxas de inflagao, em niveis supe-
riores aos aumentos nos pregos internacionais, tornam o produto nacional mais caro
em relacao aquele produzido no exterior. Sem agao estatal, verifica-se uma tendéncia
de estimulo as importages, em detrimento da producao local, e de desestimulo as
exportagoes. Com isso, o pafs passa a sofrer com problemas no balango de pagamen-
tos, os quais serdo resolvidos se o governo recorrer a politicas publicas que procurem
corrigir a deformidade causada pelo aumento nos precos internos. De acordo com
os autores acima citados, a inflagdo afeta também o mercado de capitais, a medida
que hd desvalorizagao rapida da moeda nacional, o que desestimula a aplicagao de
recursos no mercado financeiro. Dai a necessidade de intervencio estatal, com o
intuito de compensar as perdas causadas pela desvalorizagao monetaria.

Por fim, cabe ainda mencionar que o processo inflacionario provoca mudancas
nas expectativas dos agentes. A chamada inflacao de expectativas, ou inflacao psico-
l6gica, conforme Vasconcellos e Garcia (1998), afeta especialmente os empresérios,
que perdem a previsibilidade de seus lucros. Sera verificada, por conseguinte, uma
expectativa sobre os eventos futuros da economia, o que reduzird investimentos e
freard a criagao de postos de trabalho, agravando a situagao da economia do pais.

Até o inicio dos anos 2000, o principal objetivo de politica econémica a ser
atingido pelos governos brasileiros era o da estabilidade de pregos (combate a in-
flagao). Como, nesses anos, a trajetéria inflaciondria é de indices reduzidos, o pais
passou a dispensar atengao a seu crescimento econdmico, o que acarreta, como con-

sequéncia, o aumento no nivel de emprego na economia nacional.

DISTRIBUI(;AO EQUITATIVA DA RENDA

Como referido no capitulo anterior, quando foram abordadas as visdes de Es-
tado sob as éticas liberal, marxista e keynesiana, a interpretagao de Estado inspirada

em Keynes teve como um dos diferenciais o objetivo macroeconémico de distribuicao



da riqueza gerada com o crescimento econdémico do pais. Ou seja, ao contrario das
interpretagdes liberal e marxista, nao se verifica o direcionamento da renda para uma
classe social especifica, que coordena as agdes do Estado, mas sim, uma democratiza-
¢ao do acesso aos resultados da produgao do pais no periodo (normalmente um ano).
Ha indices que servem de referéncia para a compreensao do quanto a riqueza pro-
duzida em um pais ¢ distribuida ou concentrada. Eles sao obtidos, por exemplo, a partir
da Curva de Lorenz e do Indice de Gini, este Gltimo a mais corriqueira entre as formas
de se calcular o quanto do produto de um pais é repartido pela sociedade. Ultimamente,
o Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) desenvolvido pelo Programa das Nagoes
Unidas para o Desenvolvimento (PNUD) também tem sido amplamente divulgado e
empregado para se avaliar a concentragao da renda e o desenvolvimento de um pais.

indice de Gini

Este indice mede o grau de desigualdade existente na distribuigdo de individuos segundo a
renda domiciliar per capita. Seu valor varia de 0, quando ndo ha desigualdade (a renda de
todos os individuos tem o mesmo valor), a 1, quando a desigualdade é maxima (apenas um
individuo detém toda a renda da sociedade, e a renda de todos os outros individuos é nula).
(Fonte: PNUD. Disponivel em: <http://www.pnud.org.br/popup/pop.php?id_pop=97>).

No caso do Brasil, ha um histérico de concentragao da renda, com origem ainda
no periodo colonial. Os relatérios de desenvolvimento humano (RDH) elaborados
pelo PNUD apontam que, até o RDH de 2005, o pais era considerado, pelo indice
de Gini, o segundo pais mais desigual do planeta, entre 126 paises e territérios da
amostra. De acordo com esse relatério, o Brasil melhorou sensivelmente sua condi-
Gao, passando a ocupar o décimo lugar entre os paises de mais aguda desigualdade. Sua
situagao na América s6 é melhor que a de Colémbia, Bolivia e Haiti (PNUD, 2005).

O Indice de Desenvolvimento Humano (IDH), por sua vez, mostra uma condi¢ao
melhor para o pafs, visto que esse indice coloca o Brasil entre os paises considerados de-
senvolvidos, uma vez que atingiu 0,807, de acordo com célculo referente a 2006. Contu-
do, 0o mesmo indice aponta uma forte desigualdade, sendo o IDH dos 20% mais pobres
inferior ao dos mais pobres de paises como Indonésia, Vietna e Paraguai (PNUD, 2008).

IDH

Este indice leva em consideragdo o PIB per capita, depois de corrigi-lo pelo poder de compra da
moeda de cada pais, mais a longevidade e a educacdo. Para aferir a longevidade, o indicador
utiliza nimeros de expectativa de vida ao nascer. O item educacdo é avaliado pelo indice de
analfabetismo e pela taxa de matricula em todos os niveis de ensino. Essas trés dimensodes tém
a mesma importancia no indice, que varia de 0 a 1. (Fonte: PNUD, 2009).

Embora as condi¢oes de distribuicao de renda no Brasil ainda estejam aquém
daquelas observadas em paises desenvolvidos, e mesmo em paises vizinhos, como
Chile, Argentina e Uruguai, a tendéncia tem mostrado uma melhoria nos indicado-
res. Isso tende a consolidar uma trajetéria de renda mais bem distribuida, cumprin-

do-se essa meta da politica macroeconémica.



CRESCIMENTO ECONOMICO

Este objetivo ¢ considerado como sendo de longo prazo. Para desenha-lo, o Es-
tado precisa, normalmente, fazer um planejamento. O crescimento econémico tem
caracteristica distinta dos demais objetivos que tém de ser campridos a curto prazo. O
crescimento econdémico considera o aumento continuo da renda per capita. Conforme
Vasconcellos e Garcia (1998), quando ha recursos ociosos, o aumento do produto na-
cional possibilita atingir o pleno emprego, gerando emprego de mao de obra e renda.
Quando, porém, todos os recursos produtivos estao sendo empregados no processo
produtivo, é preciso que haja expansao dos recursos disponiveis, bem como avango
tecnolégico que permita o0 uso mais eficiente desses recursos, em principio, escassos.

Desde a década de 1930, quando Harrod, em 1936, apresentou o primeiro mode-
lo de crescimento econdmico propriamente dito, seguido de Domar, em 1946 (ha con-
vergéncia nos modelos e, por isso, eles sao tratados como um tnico, o chamado “modelo
de Harrod-Domar”), até o modelo de Solow; de 1956, e o de Meade, de 1961, e suas
consequentes adaptagdes e atualizagdes, tém se agregado varidveis. Sao exemplos destas:
o0 aumento vegetativo da forga de trabalho; o aumento do estoque de capital; o aprendi-
zado, a qualificagdo e uma maior produtividade da mao de obra; o avango tecnolégico; a
eficiéncia na gestio (BRESSER-PEREIRA, 1975; VASCONCELLOS; GARCIA, 1998).

Como exposto acima, o crescimento econdmico permite o crescimento da ren-
da nacional e o crescimento da renda per capita. Porém, a partir das décadas de 1960
e de 1970, comegaram a surgir davidas acerca do crescimento como objetivo de
politica macroeconémica. A renda nem sempre é reflexo de bem-estar. Por exemplo,
paises drabes possuem altas rendas per capita, mas nao possuem o melhor padrio de
vida do mundo. Da mesma forma, problemas ambientais tém obrigado centenas de
paises a reavaliar seu padrao de crescimento econdmico.

Vistos os objetivos, ¢ preciso identificar os instrumentos utilizados pelo gover-
no para que eles sejam alcangados. Por isso, expdem-se, adiante, os instrumentos de
politica econémica e seus usos, de acordo com os objetivos priorizados pelo Estado.

EQUILfBRIO DO BALANGCO DE PAGAMENTOS

Quando a economia de um pais se abre para relagdes com o resto do mun-
do, sejam essas de cunho comercial, sejam de servigos, ou ainda de capital, faz-se
necessdrio garantir que tais trocas ocorram sem que haja prejuizo entre as partes.
Todas essas transagoes sao contabilizadas no chamado Balango de Pagamentos, que
pode ser definido como registro estatistico-contabil de todas as atividades econémicas
mantidas entre residentes e nao-residentes, ao longo de um dado periodo de tempo
(normalmente um ano). Quando sao verificados prejuizos nas negociagdes com o
exterior, ocorre a remessa liquida de riqueza para fora do pafs. Alternativamente,
quando um pais recebe mais capital do que envia ao meio externo, ocorre entrada
liquida de renda. O equilibrio no Balango de Pagamentos tem por objetivo impedir
perdas no mercado externo, assegurando que as agoes do pais no exterior tragam a

sua sociedade beneficios, como, por exemplo, o crescimento da riqueza nacional.



INSTRUMENTOS DE POLITICA MACROECONOMICA

As politicas macroeconémicas alteram o desempenho do pais na capacidade
produtiva e nas despesas planejadas. Os pregos da economia, bem como as taxas de
juros, o cambio e os saldrios sao fortemente influenciados pelas politicas publicas.
Estas afetam as decisdes dos produtores e dos consumidores e seus planos acerca das
futuras agoes. Assim sendo, segundo interpretagao de Buainain e Souza Filho (2001),
os usos de instrumentos de politica macroeconémica incidem tanto sobre a oferta
quanto sobre a demanda. O objetivo da intervengao do Estado ¢ a obtengao do pleno
emprego dos recursos produtivos da economia, com baixa taxa de inflagao e boa
distribui¢do da renda. Os principais instrumentos, apresentados a seguir de acordo
com a sequéncia proposta por Vasconcellos e Garcia (1998), sao os de politica fiscal,

politica monetaria, politica cambial e comercial e politica de renda.

Polifica fiscal

A politica fiscal estd dividida em: politica tributdria, ligada a arrecadagao de im-
postos e demais fontes de renda para o governo; e poh’tica de gastos governamentais,
ou, visto de forma alternativa, controle de despesas.

Pelo lado da politica tributéria, o governo recorre a diferentes fontes de arreca-
dagdo, como impostos, contribuicoes, taxas, tarifas e multas. Especificamente no to-
cante aos impostos, estes sao subdivididos em impostos diretos e impostos indiretos.
Os impostos diretos incidem sobre a renda e a propriedade dos individuos. Levam
esse nome porque sio pagamentos feitos diretamente pelo contribuinte ao governo,
ou ao fisco, como também ¢é chamada a parte arrecadatéria da estrutura estatal. Sao
exemplos de impostos diretos, no Brasil, o Imposto de Renda Sobre Pessoa Fisica
(IRPF) e o Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU).

Os impostos indiretos, por sua vez, incidem sobre o consumo. Ou seja, os con-
sumidores pagam o tributo ao governo, mas com a intermediagao de empresas (lojas,
supermercados, etc.). O mais conhecido exemplo desse imposto, no Brasil, é o Im-
posto sobre Circulagao de Mercadorias (ICMS), recolhido em nivel estadual. Cabe,
aqui, a observacao de que a estrutura tributaria brasileira estd fundada em impostos
indiretos. Em outras palavras, os impostos indiretos sdo a principal fonte de arreca-
dagao do governo, tanto em nivel federal quanto em nivel estadual e municipal.

Ainda com relagao aos impostos indiretos, estes podem ser do tipo ad valorem
ou do tipo especifico. No primeiro caso, é estabelecida uma aliquota (um percentu-
al) sobre o preco final pago pelo consumidor do produto. No segundo caso, € fixado
um valor de imposto a ser cobrado no produto, independentemente de seu prego
final (pago pelo consumidor). No Brasil, os impostos mais comuns sao os indiretos
do tipo ad valorem. Estes sao, além do ICMS, o Imposto sobre Produtos Industriali-

zados (IPI), em ambito federal, e o Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza



(ISSQN), cobrado em nivel municipal, entre outros. Os tipos de impostos sdo esque-

matizados na figura abaixo.

DIRETO
IMPOSTO ‘ —— (sobre renda e propriedade)
Ex: IRPF, IPTU

INDIRETO
(sobre o consumo das familias)

>

Imposto ad valorem (aliquota)
» Imposto especifico (valor fixo)

Tipos de impostos

Pelo lado da politica de gastos do governo, o direcionamento de seus dispén-
dios ird revelar os setores prioritirios do Estado. Neste tépico, incluem-se, entre
outros exemplos, politicas de transferéncias e subsidios; gastos correntes e despesas
com investimentos; e politicas setoriais (agricola e industrial). Como serd exposto
no préximo capitulo, os gastos do governo devem estar previstos em um orcamento,
em que seu financiamento (fontes de receitas, como os impostos) também precisara
estar programado. Se as receitas previstas ao final da execucao orgamentaria supera-
rem os gastos publicos, haverd um superavit. Caso contrdrio, haverd o que se chama
déficit pablico, ou déficit nas contas piblicas.

Tanto a politica tributaria quanto a politica de gastos sao utilizadas pelo governo
para incentivar, ou inibir, o consumo e, portanto, o crescimento econémico equili—
brado. Se o governo tem como objetivo reduzir as taxas de inflagao, ele reduz seus
gastos e aumenta aliquotas de impostos (para inibir consumo). O inverso ¢ verdadei-
ro: se o objetivo ¢ distribuir melhor a renda, podem ser usados os mesmos instru-
mentos, porém de forma seletiva (para favorecer grupos mais fracos, mais pobres). A
figura abaixo, inspirada em Troster e Mochén (2002), ilustra o uso dessas politicas,

de acordo com o objetivo da politica macroecondmica.

POLITICA FISCAL EXPANSIONISTA
1 Demanda
—_— Agregada

\

| Carga Tributaria - Consumo privado
T Gasto Publico - Consumo estatal

1 Produgéo
T Emprego
POLITICA FISCAL EXPANSIONISTA
D d
T Carga Tributaria — Consumo privado J Jemanca

—_— Agregada

\

{ Produgdo
J Emprego

l Gasto Publico - Consumo estatal

Usos de politica fiscal e possiveis efeitos



Politica monetdria

A politica monetdria tem por objetivo controlar a liquidez da economia. O
governo fiscaliza o mercado monetario, atuando sobre a quantidade de moeda e de
titulos publicos. Normalmente, o Banco Central é o responsavel pela condugao da
politica monetaria de um pais, ou de uma regiao, como ¢ o caso do Banco Central
Europeu. Ele tem o compromisso de preservar o poder de compra da moeda, pro-

porcionando a estabilidade de pregos de sua area de operagao.

Liquidez

Este conceito considera a facilidade que tem um ativo de ser trocado no mercado. Um ativo
que tem maior liquidez é aquele que pode ser trocado e, portanto, transformado em mais fa-
cilmente dinheiro. Em vista disso, a moeda é considerada, para a economia, o ativo de maior
liquidez do mercado.

Os instrumentos cldssicos disponiveis para controlar a liquidez da economia
sdo, conforme Vasconcellos e Garcia (1998):

» emissao de moeda: a quantidade de moeda manual é controlada pelo Banco
Central, que avalia a necessidade de novas emissoes e dos volumes que precisam
entrar em circulagao;

» reservas compulsérias ou depésitos compulsérios: os bancos comerciais, além
de possuirem fundos em caixa, sao obrigados a depositar no Banco Central um per-
centual determinado por este sobre os depésitos a vista. O Banco Central faz uso desse
instrumento para aumentar, ou reduzir, o volume de empréstimos ofertados pelos
bancos comerciais. O percentual que deve ficar no Banco Central ¢é reduzido, quando
este decide permitir que os bancos comerciais ampliem a oferta de empréstimos, ele-
vando o volume de moeda escritural em circulagao. O inverso ¢ verdadeiro, ou seja, o
Banco Central pode reduzir a oferta de moeda no mercado, elevando o percentual de
reservas compulsérias a serem deixadas em seu poder pelos bancos comerciais;

» open market (operagoes com mercado aberto): este tipo de operagao é constituido
pela compra e venda de titulos publicos (titulos do governo). Quando o objetivo ¢
reduzir o volume de moeda no mercado, o governo oferta titulos, com a promessa de
recompra futura. Se o objetivo ¢ aumentar a disponibilidade de moeda para os agentes
privados, o governo compra os titulos de quem os detém;

» redescontos: a politica de redesconto ¢ a liberagao, pelo Banco Central aos ban-
cos comerciais, de recursos, que podem ser empréstimos ou redescontos de titulos. Sao
usuais duas formas de redesconto: os redescontos de liquidez, que sao empréstimos aos
bancos comerciais, para que estes cubram eventuais débitos na compensagao de che-
ques; e os redescontos especiais ou seletivos, que sao empréstimos autorizados pelo Ban-
co Central, para beneficiar setores especificos. Por exemplo, se o Banco Central deseja

estimular a compra de maquinas agricolas, ele abre linhas especiais de crédito pelas quais



os bancos comerciais emprestam (descontam) aos produtores rurais e redescontam os
titulos junto ao Banco Central;

» regulamentacdo do crédito e da taxa de juros: os governos, especialmente em
periodos de instabilidade da economia (inflagdo, por um lado, ou desemprego, por
outro, por exemplo), fazem uso, por vezes, de politicas especificas que afetam o fluxo
de moeda. Isso ocorre, através da regulamentacao da moeda e do crédito, ou através
do contingenciamento do crédito, da fixacao de taxa de juros, de limites de prazos

para o crédito ao consumidor, entre outros mecanismos.

Politica cambial e comercial

A politica cambial, assim como a politica comercial, tem especial relagio com as
variaveis ligadas ao setor externo. A politica cambial é a atuagdo do governo sobre a taxa
de cambio (VASCONCELLOS; GARCIA, 1998). Isso ocorre porque a taxa de cambio
real, segundo Buainain e Souza Filho (2001), tem papel fundamental na determinagao
dos precos reais e dos incentivos a produgio e aos investimentos na economia. A taxa
de cambio real permite comparar precos do mercado interno com os precos externos,
demonstrando que os produtores internos podem competir com os produtores locali-
zados no resto do mundo. Assim, por exemplo, a agricultura, cujo objetivo é a produ-

¢ao de bens comercializdveis, ¢ sensivel as varia¢oes na taxa de cimbio real.

Taxa de cambio

E preco da moeda estrangeira (délar) em valor da moeda local (real). Dito de outra forma,
a taxa de cambio expressa quantas unidades monetarias domésticas (reais) sdo necessarias
para se comprar uma unidade de moeda estrangeira (ddlar).

REAL

TAXA DE CAMBIO = -
DOLAR

O instrumento de politica cambial pode ser empregado pelo governo de trés formas:

» primeiro, o governo pode firmar (estabelecer) a taxa de cdmbio. Neste caso,
as autoridades definem o valor da moeda estrangeira de referéncia (divisa), sem ne-
cessariamente levar em conta o prego que os agentes privados estao dispostos a pagar
pela mesma. £ o chamado regime de taxas fixas de cimbio;

» de forma alternativa, o governo pode permitir que a taxa de cambio seja
flutuante (ou flexivel). Neste caso, o mercado determina o preco que vai pagar pela
moeda estrangeira, sem interferéncia do governo no mercado;

» h4, além disso, uma forma intermediéria de determinagao da taxa de cimbio,
que pode ocorrer através do chamado regime de bandas cambiais, isto ¢, quando
as autoridades monetdrias definem limites minimo e mdximo de movimentagao do
cambio. Entre esses limites, o mercado define o preco da moeda local em relagao a

moeda estrangeira.



Para o caso do regime de taxas flutuantes (ou flexiveis) de cambio, existem,
na pritica, duas possibilidades. A primeira, referida acima, ¢ o regime de flutuagao
pura, ou limpa. A segunda ¢ a flutuacao suja do cambio (dirty floating). Esta se verifica
quando as autoridades monetarias participam do mercado cambial, embora os negé-
cios com moeda estrangeira continuem a ocorrer por conta dos agentes privados. Tal
procedimento, muito comum na realidade de diversos paises (entre os quais o Bra-
sil), tem o objetivo de manter o prego da moeda estrangeira em um patamar estavel,
evitando que o governo assuma o controle total da oferta de divisas, pois isso poderia
obrigi-lo a despender altas quantias em reservas internacionais.

A figura abaixo sintetiza o que foi exposto sobre politica cambial.

TAXAS FIXAS DE CAMBIO

O prego da divisa estrangeira é de-
cidido pelo governo.

REGIME DE BANDAS CAMBIAIS

P O governo estabelece valores mini-
POLITICA —_— mo e maximo para a divisa estran-
CAMBIAL geira; o mercado opera respeitando
esse intervalo de pregos.

TAXAS FLUTUANTES DE CAMBIO
Flutuagdo pura: o mercado cambial
define prego da divisa estrangeira.
Dirty floating (flutuagdo “suja”): o go-
verno interfere no mercado cambial.

Politica cambial: possiveis formas de estabelecimento do prego da moeda estrangeira

A politica comercial, por sua vez, diz respeito a instrumentos de incentivo ou
desestimulo as exportacoes (X) e importacoes (M). Esses estimulos ou desestimulos
podem ser fiscais (isences ou reducoes de ICMS — Lei Kandir, de IPI, etc.), ou cre-
diticios (linhas de crédito especiais liberadas pelo BNDES para setores exportadores,
como, por exemplo, a EMBRAER). Pode igualmente haver controle sobre exportagaes,
por via de definicao de quotas e barreiras nao tarifarias (fitossanitarias, por exemplo),
o mesmo podendo ocorrer para as importagoes (VASCONCELLOS; GARCIA, 1998).

Também fazem parte da politica comercial acordos bilaterais ou multilaterais
firmados entre paises, estabelecendo preferéncia nas trocas. A politica comercial pode
ocorrer de forma setorial ou generalizada. Confere ao governo a possibilidade de
atribuir diferentes niveis de protegdo a setores da economia, favorecendo alguns em
detrimento de outros (BUAINAIN; SOUZA FILHO, 2001).

Existem, atualmente, blocos regionais que visam a fortalecer os paises pelo cri-
tério da proximidade geografica. O exemplo mais bem-sucedido ¢ o da Unido Euro-
peia, construida sobre um acordo que ultrapassa questdes econémicas. O Mercado

Comum do Sul (MERCOSUL), por sua vez, que visa a integrar economicamente os



paises localizados no sul da América do Sul, ainda ¢ incipiente. Os membros efetivos
desse acordo sao Argentina, Brasil, Paraguai, Uruguai e Venezuela.

De um modo geral, as relagdes comerciais entre paises devem respeitar as ba-
ses estabelecidas pela Organizagao Mundial do Comércio (OMC), 6rgao criado em
1994, em substituicdo ao Acordo Geral de Tarifas e Comércio (GATT). Essas bases
sa0: a redugao de barreiras ao comércio; a nao-discriminagao comercial entre os
paises; e compensagoes para paises que forem comprovadamente prejudicados por
préticas contrarias ao livre comércio cometidas por paises parceiros. Além disso, a
OMC exerce arbitragem em conflitos de negdcios entre paises. Até meados de 2008,
152 paises-membros compunham a referida organizacao.

Politica de renda

A politica de renda refere-se a intervengao direta do governo na formagao da
renda das familias (VASCONCELLOS; GARCIA, 1998). Isso se da por via do con-
trole de precos, através de tabelamentos e congelamentos, ou ainda por via de planos
de estabilizagao semelhantes ao Plano Real, por exemplo.

Outras formas de politica de renda podem ser as politicas de renda minima,
tais como programas de transferéncia direta de renda do Estado (bolsa-familia, bol-
sa-escola), de reforma agraria, etc. Um caso especial de politica de renda, no caso
da agricultura, ¢ a politica de garantia de pregos minimos, conhecida no Brasil como
PGPM. Sua finalidade ¢é reduzir as incertezas quanto aos pregos recebidos pelos pro-
dutores no momento da comercializagao, permitindo-lhes programar a renda a ser

auferida com a venda da producao.

ESTRUTURA DA ANALISE MACROECONOMICA

De acordo com Vasconcellos e Garcia (1998), a anélise macroeconémica estd
estruturada em cinco mercados, divididos em: parte “real” da economia (mercado
de bens e servigos e mercado de trabalho); e parte “monetdria” da economia (mer-
cado monetario; mercado de titulos; e mercado de divisas). Ver-se-4, a seguir, como,
de acordo com os referidos autores, estao constituidos os cinco grandes mercados

que embasam a macroeconomia.

Mercado de bens e servicos

Por este mercado, determina-se o nivel agregado de produgao de bens e servi-
gos, mais o nivel geral de pregos. A demanda agregada depende dos consumidores,
do governo, das empresas e do setor externo, enquanto a oferta, ou produgao agrega-

da, depende da evolugao do nivel de emprego e da capacidade instalada na economia.

Condigdo de equilibrio: Oferta agregada = Demanda agregada




As variaveis determinadas deste mercado sao:

» nivel de renda, ou PIB (Y);

» nivel de precos (P);

» consumo agregado (C);

» poupanca agregada (S);

» investimentos agregados (I), nacionais e estrangeiros;
» exportagoes globais (X); e

» importagoes globais (M).

Mercado de trabalho

O nivel agregado de mao de obra (de emprego) é abordado neste mercado.
Aqui, nao ha, em um primeiro instante, divisao por idade, escolaridade, sexo, etc. O
mercado de trabalho determina a taxa de saldrios e o nivel de emprego. A demanda
por mao de obra é uma fungio do saldrio real e do nivel de produgao desejado pelas
empresas, enquanto a oferta de mao de obra ¢ funcao do saldrio real e da variagao da

populagdo economicamente ativa (PEA).

Condigdo de equilibrio: Oferta de m&o de obra = Demanda por mé&o de obra

As varidveis determinadas deste mercado sao:
» nivel de emprego; e

» taxa de saldrios monetérios.

Mercado monetdrio

As transagoes da economia ocorrem através do uso da moeda. Dessa maneira,
a demanda por moeda decorre da necessidade de liquidez, enquanto a oferta de mo-

eda se déd pelo Banco Central e pela atuagao dos bancos comerciais.

Condicdo de equilibrio: Oferta de moeda = Demanda por moeda

As varidveis determinadas deste mercado sio:
» taxa de juros; e

» estoque de moeda.

Mercado de titulos

Neste mercado, os agentes cuja renda supera os gastos podem emprestar
a agentes com renda inferior aos gastos. Os agentes superavitarios sao aqueles
cuja renda supera seus gastos, enquanto os agentes deficitarios sao aqueles cujas
receitas sao inferiores a seus gastos. Exemplo tradicional de agente deficitario ¢ o

governo. Em fungao disso, para poder arcar com todos os seus compromissos, ele



emite titulos que sao ofertados no mercado, sendo estes adquiridos pelos agentes

privados superavitérios. =

Condigdo de equilibrio: Oferta de titulos = Demanda por titulos

A variével determinada deste mercado ¢é o prego dos titulos.

Mercado de divisas

O dltimo dos grandes mercados estd ligado as transagdes que a economia man-
tém com o resto do mundo. Nessas relacoes, se dd a compra e a venda de moeda
estrangeira (divisas). Isso resulta no acimulo, ou na perda, de reservas em moedas de
outros paises (délar, euro, iene, etc.), as chamadas reservas internacionais. A deman-
da por divisas ocorre em fungao das importagoes e da saida de capital estrangeiro por
via, por exemplo, do mercado de capitais (setor financeiro). A oferta de divisas, por
sua vez, ocorre por causa das exportagoes e da entrada de capital estrangeiro, por via,

por exemplo, de investimento direto estrangeiro.

Condigdo de equilibrio: Oferta de divisas = Demanda por divisas

A variavel determinada deste mercado é a taxa de cambio.

Conforme assinalado na se¢ao anterior, o Banco Central interfere no mercado
de divisas, fixando a taxa de cAmbio, ou deixando-a flutuar, ou, ainda, adotando o
regime de bandas cambiais. Para o segundo caso, é comum o Banco Central fazer o
cambio flutuar de maneira “suja”, com o objetivo de garantir para ele uma taxa pre-

vista como sendo de equilibrio.

CONSIDERACOES ADICIONAIS

A interpretagao keynesiana de Estado ganha notoriedade a partir das crises do
inicio do século XX. Tal légica ¢ repetida a medida que os mercados entram em pro-
cessos de recessao. A partir da segunda metade do ano de 2008, tem-se um exemplo
atual da aplicagao de politicas keynesianas de combate as tensoes da conjuntura eco-
noémica, observavel em pafses como Estados Unidos, Alemanha, Reino Unido, Japao,
China e Brasil. Pois, ainda que o governo responda com o uso de politicas macroeco-
noémicas as demandas do mercado derivadas das crises, considera-se o Estado como
principio bésico e seus instrumentos como varidveis exégenas, institucionais. Ou seja,
somente o préprio Estado controla as politicas publicas de ajuda ao mercado.

O Brasil ¢ um exemplo tipico de pais que recorre a politicas macroeconémicas

com vistas a atingir os objetivos preestabelecidos pelos planejadores de Estado. O



pais tem feito uso de politicas de cunho fiscal (isengoes e reducoes de aliquotas de
impostos), monetario (interrup¢ao da trajetéria de aumento da taxa basica de juros,
redugdo das reservas compulsérias) e cambial (taxa “suja” de cimbio), de maneira a
manter a recente tendéncia de crescimento econdmico. Isso, embora as condigoes

mundiais atuais reduzam a eficicia de tais politicas.
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