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Politica Economica e Sustentabilidade
do Crescimento

Desde 1999, a politica econémica brasileira estd apoiada no tripé associado a trés institutos:
sistema de metas inflacionarias, ajuste fiscal e cambio flexivel. Considerado o cambio flexivel,
o esforco na busca pelo equilibrio econdmico se concentra na coordenacdo entre as politicas
monetaria e fiscal.

O Brasil conviveu com elevadas taxas de inflacdo e processos hiperinflacionarios durante a
década de 1980 até meados dos anos 1990, com o advento do plano Real em 1994. O periodo
foi caracterizado por taxas de crescimento da renda per capita baixas, alternadas entre taxas
anuais positivas ou negativas, com média de 2,02% ao ano, cuja inconstancia impossibilitou
0 aumento generalizado da produtividade, dos salarios e dos padroes médios de vida da
sociedade, indicadores do progresso econémico e, também, do desenvolvimento nacional.

Grafico 1. Evolucao do PIB Per Capita — 1979 a 2011 R$ mil
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Fonte: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea).

A estabilidade dos niveis de precos da economia é uma condicdo necessdria para que o
crescimento tenha sustentabilidade ao longo dos anos.

Acoes de politica monetaria - A autoridade monetéria brasileira elegeu como instrumento de
combate a inflacdo o controle da taxa de juros. O grafico 2 evidencia a tendéncia de queda,
a partir de 1995, da taxa de juros nominal (Selic) e da taxa de juros real (Selic deduzida da
taxa do IPCA).

Grafico 2. Taxas de Juros Nominal (Selic %) e Real (Selic % - IPCA%)* — 1995 a 2011
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Fonte: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea). *Taxas anualizadas.

Os anos 1980

foram marcados
pela estagnacao do
crescimento, cuja
retomada ocorre a
partir de 1994, com
a estabilizacao do
nivel geral de precos.
Em 1995, a inflacao
apresentava uma
taxa de 22,41% a.a.
e diminuiu para
6,50% a.a. em 2011.

Apesar da tendéncia
de baixa das taxas de
juros real e nominal,
o Brasil ainda
apresenta uma das
mais elevadas taxas
de juros do mundo. A
taxa de empréstimos
em termos reais

do Brasil em 2010

foi de 30,4%.

Apenas Madagascar
apresentou uma

taxa superior, de
37,9%. A da Africa
do Sul foi de 1,64%,
a da Russia, de

-0,49% e a da
China, de -0,74%.

Exercicio de

2011



A evolucao

das reservas
internacionais
apresentou viés
levemente positivo
de 2000 a 2005. A
partir de 2005, no
entanto, esse viés
acentuou-se e o
estoque de reservas
passou de US$
53.799,29 milhoes
para US$ 352.012,07
milhées em 2011.

Uma carga tributaria
elevada, associada a
um sistema tributario
complexo, gera
custos e desincentivos
a atividade produtiva
€ ao consumo,
impactando
negativamente

o crescimento
econOomico.

Quanto maior a taxa basica de juros, mais custosa se torna a tomada de
empréstimos e de financiamentos necessarios a alavancagem da atividade
econdmica e, por conseguinte, ha menos incentivos a expansao da economia.

Acoes de politica cambial - A politica cambial engloba um conjunto de acbes e
orientacdes adotadas pelo Bacen com vistas ao equilibrio das contas externas e a
reducdo da volatilidade da taxa de cambio, por meio de operacdes de compra e
venda de moeda estrangeira.

A taxa de cambio, contudo, ndo pode ser o principal instrumento para assegurar
a competitividade das exportagdes. A insercdo competitiva dos produtos
nacionais no mercado internacional depende de modificacbes estruturais —
aperfeicoamento do sistema tributario, melhoria na infraestrutura, treinamento e
capacitacdo de méao de obra, incremento em pesquisa e desenvolvimento, entre
outras — que gerem reais ganhos de produtividade, e os tornem mais atraentes.

Acoes de politica fiscal - A politica fiscal é conhecida por envolver operacoes
relacionadas aos dispéndios do Estado e aos recursos necessarios para o seu
financiamento, e pela influéncia que tais gastos e receitas exercem sobre a
contracdo ou sobre a expansdo da atividade econémica.

A gestdo da divida publica demanda comprometimento com as metas de
resultado primdrio e de resultado nominal, para que se contenha o avanco da
divida publica tanto em relacdo ao PIB como em valores nominais, aumentando
a disponibilidade de recursos para serem aplicados em politicas publicas e
auxiliando a queda da taxa bésica de juros da economia. A sustentabilidade
do crescimento econdmico requer a sustentabilidade da divida publica, e, por
conseguinte, exige responsabilidade na sua gestao.

Com relacdo a carga tributéria, outro importante instrumento de politica fiscal,
tem-se que em 2000, a carga tributaria total (que inclui as esferas federal, estadual
e municipal) e a carga tributéria federal correspondiam a 30,13% e 20,25% do PIB,
respectivamente. Ja em 2011, evoluiram para 35,88% e 23,56%, respectivamente.

Grafico 3. Carga Tributaria Brasileira - 2000 a 2011 (% PIB)
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A acdo do governo nos Ultimos anos apresenta avancos significativos em varios
aspectos econdmicos — queda recente e significativa nas taxas de juros, controle
inflaciondrio, atuagdo responsavel da autoridade monetéria, reducdo da divida
externa, institucionalizacdo das metas fiscais e de seu cumprimento, com a Lei de
Responsabilidade Fiscal, entre outros. No entanto, alguns desafios ainda persistem
para atencdo das autoridades e dos gestores responsaveis pela conducdo da
politica econbmica, como assegurar o cumprimento das metas de inflacido em
um contexto de juros reduzidos; ajustar o gasto publico, para que se diminua a
necessidade de seu financiamento com endividamento e para que mais recursos
sejam aplicados em beneficio da sociedade; e enfrentar a questao tributaria.

Acesse a integra do Relatério em www.tcu.gov.br/contasdogoverno



