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Resumo 

O presente artigo tem como objetivo abordar a política fiscal adotada no Governo Dilma no período 

(2011-2016). Para se alcançar este objetivo, pode-se destacar dois elementos centrais: as políticas 

restritivas perfilhadas pelo governo (fiscal e monetária) e a implementação da “nova matriz econômica”. 

Nessa direção, foi realizada uma discussão com os adeptos da teoria neoclássica e os da Keynesiana/pós-

keynesiana sobre a política fiscal. Em seguida, foram apresentadas as medidas adotadas no Governo 

Dilma e os seus possíveis efeitos para o crescimento econômico do país. Não obstante, verificou-se no 

que tange a política fiscal, que houve uma tentativa de estimular o emprego e os investimentos privados a 

partir de subsídios e desonerações tributárias, o que não gerou resultados tão eficazes. Para além, 

concluiu-se que a política fiscal utilizada no período não pode ser considerada keynesiana/pós-

keynesiana, uma vez que a mesma não cumpre os requisitos suficientes e que não houve a “gastança” 

atribuída a mesma no que tange ao “excesso de gastos públicos”. O que se observou foi uma possível 

incoerência no manejo da política fiscal no Governo Dilma.  

 

Palavras-chave: Governo Dilma. Política Fiscal. Desenvolvimento. 

 

1 Introdução 

O governo Dilma inicia-se sob a égide do seu antecessor (o Presidente Luiz Inácio Lula da 

Silva), inclusive no que tange a continuidade das políticas restritivas, sendo elas: a elevação da taxa Selic 
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e redução dos gastos governamentais, o que viabilizou um aumento positivo do resultado primário do 

governo. 

No entanto, essas medidas não foram suficientes para combater os efeitos da deterioração da 

economia internacional em 2011, gerando, por sua vez, uma desaceleração na economia brasileira. A 

solução prevista para esse entrave veio através da “nova matriz econômica”, que seria em linhas gerais 

medidas de cunho desenvolvimentista, cujo objetivo era fazer a economia crescer via industrialização.  

Essas mudanças ajudaram a fomentar boa parte dos debates relacionados a política fiscal no 

Brasil, onde, de um lado, tem-se os adeptos da teoria neoclássica, que defendem que um dos grandes 

motivos para se terem recessões/crises em economias capitalistas, são o excesso de gastos do governo e a 

grosso modo a forte intervenção do Estado na economia. Assim, o uso de políticas fiscais restritivas é 

visto como solução para esses cenários. 

De outro lado, temos os adeptos da teoria Keynesiana, e pós-keynesiana, que defendem que a 

presença do Estado não pode se restringir ao acesso a serviços púbicos (saúde, educação e segurança), 

como apontam os adeptos da teoria neoclássica. Para eles é importante que se tenha a presença do Estado 

nos demais segmentos da economia, pois essa seria uma maneira de contornar as falhas de mercado 

existentes nas economias capitalistas.  

Todavia, divergindo dos neoclássicos, as políticas fiscais expansionistas (via aumento dos 

gastos) auxiliariam no crescimento econômico, uma vez que haveria a partir desses gastos um estímulo 

tanto para os investimentos quanto para a demanda. 

Assim, envolto nesse debate, que se acentua no decorrer da implementação da “nova matriz”, 

esse trabalho buscou compreender, com o auxílio das referências teóricas keynesianas, como se expressou 

a política fiscal no Governo Dilma (2011-2016) e os seus impactos no crescimento da economia no 

período em questão.  

Para tanto, além desta introdução, o presente trabalho está estruturado em mais 3 seções. Na 

segunda seção, foi feita uma breve discussão sobre a importância da política fiscal e seus 

desdobramentos. Posteriormente, na terceira seção, foi apresentado as medidas adotadas no Governo 

Dilma (2011-2016) e seus impactos na economia, e, por fim, as considerações finais deste trabalho. 

 

2 Breve debate sobre a política fiscal 

A política fiscal é um dos mecanismos que auxiliam no crescimento econômico, uma vez que se 

pode através dela, estimular a produção, promover o bem-estar social e corrigir falhas de mercado. 

Todavia, essas falhas de mercado aparecem na economia, uma vez que não se tem um perfeito 
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funcionamento do mercado, o que acaba, por sua vez, trazendo dificuldades na alocação ótima dos 

recursos para a produção, via setor privado.  

Assim, seria nesse momento que o governo se apresentaria como o elemento capaz de intervir na 

economia, objetivando a alocação perfeita dos recursos visando a produção ótima, juntamente com o setor 

privado. Essa intervenção do governo ocorre principalmente através da manipulação dos gastos públicos e 

dos tributos, e seu debate se estende em duas vertentes antagônicas. Na ótica de Dweck e Teixeira (2017), 

teríamos de um lado: os adeptos da nova síntese neoclássica, 

[...] que defendem o papel restrito do Estado e o uso da política fiscal com o objetivo 

fundamental de garantir a sustentabilidade da dívida pública [...]. Esta posição é reforçada 

pela tese da “contração fiscal expansionista”, segundo a qual a credibilidade em uma 

política fiscal austera e no compromisso com a sustentabilidade da dívida pública produz 

efeitos benéficos sobre as expectativas dos agentes econômicos, elevando assim os 

investimentos e a taxa de crescimento. O aumento de gastos, ao contrário, tende a 

produzir expectativas de elevação de impostos no futuro e a levar os agentes privados a 

reduzir os investimentos, com consequente desaceleração da atividade (DWECK; 

TEIXEIRA, 2017, p.4).  

Nessa concepção, o papel do Estado é garantir a propriedade privada e investir em algumas áreas 

como: saúde, segurança e educação. A sua intervenção nas demais áreas econômicas se restringe ao 

mínimo possível. Esse controle “rígido”, no que se refere aos gastos, deriva do fato desses autores 

entenderem que a causa das crises estão nos desajustes fiscais.  

Assim, um aumento das despesas públicas só seria eficiente quando fossem financiadas por um 

aumento na receita pública (nas mesmas proporções). Com efeito, para essa vertente teórica, uma política 

fiscal expansionista (financiada via endividamento do governo) pode até ser usada no curto prazo, porém, 

não é recomendada como solução “permanente” no longo prazo, principalmente no que tange ao 

problema do desemprego. 

Em consonância com Dweck e Teixeira (2017), Mollo (2015) reforça que para doutrina 

neoclássica é necessário que se reduza os gastos do governo, porque os mesmos trariam uma elevação das 

taxas de juros, o que desestimularia o investimento privado. De fato, ainda de acordo com a perspectiva 

em tela, os governos são considerados ineficientes e os investimentos privados são, portanto, preferíveis.  

Com efeito, essa visão é defendida tanto por autores liberais quanto pelos novos 

desenvolvimentistas, como abordado por Dweck e Teixeira (2017, p.39), estes autores compreendem que 

deve ser feitos ajustes nos gastos públicos, culpando os gastos correntes pelo aumento da dívida. 

Propondo por sua vez que haja “[..] um novo pacto social em que os assalariados aceitem reduzir a 

participação dos salários na renda, para que o país pudesse acelerar sua taxa de crescimento”.  
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O que em linhas gerais, Dweck e Teixeira (2017) associa a velha teoria do bolo de Delfim Neto 

segundo a qual é preciso deixar o bolo crescer para depois ser repartido. Em contrapartida aos adeptos da 

nova síntese neoclássica, os autores abordam que:  

[...] os pensadores de tradição keynesiana, para os quais os gastos públicos têm papel 

relevante para o crescimento econômico, inclusive na gestação de um ambiente favorável 

aos investimentos privados, capaz de sustentar as expectativas dos agentes econômicos. 

[...]. Isto se dá pelo mecanismo do multiplicador keynesiano ou até pelo 

supermultiplicador, devido ao efeito induzido do investimento privado, pelo qual os 

aumentos do gasto público trazem uma expansão da demanda agregada em magnitude 

maior que a dos gastos, o que num contexto de existência de fatores de produção ociosos, 

leva à expansão da atividade econômica e estimula os investimentos privados. (DWECK; 

TEIXEIRA, 2017, p.4). 

Diferentemente dos autores neoclássicos, os pensadores de tradição keynesiana acreditam que os 

gastos públicos não precisam ser direcionados apenas para alguns setores específicos, como: saúde, 

educação e segurança e nem que haja maior eficiência no controle tão rígido dos gastos do governo.  

Assim, em momentos de crises fica ainda mais evidente essa necessidade para que haja uma 

maior atuação do Estado via política fiscal, para atenuar os seus efeitos. Na perspectiva de Dweck e 

Teixeira (2017), quando se tem uma redução da demanda privada em um cenário recessivo, o impacto é 

um aumento do desemprego, uma vez que haverá uma redução na produção, nos investimentos, na renda 

e consequentemente no consumo. Com efeito, para sair desse quadro recessivo é necessário um impulso 

exógeno na demanda, que viria na visão dos autores com o gasto público. 

Esse importante papel da política fiscal é também destacado por Keynes (1982, p.110) ao relatar 

que esse impulso na demanda poderia vir até mesmo na forma de gastos inúteis (gastos que não atendem 

a maioria da população, como por exemplo: cavar buracos no chão, em prol de aumento do 

endividamento), essa elevação serviria para aumentar a renda e o emprego, auxiliando na queda do 

desemprego. Keynes destaca também que até mesmo em momentos de “paz econômica” deveria ser 

utilizado os tributos e consequentemente manter os investimentos públicos, o que em sua visão auxiliaria 

numa situação próxima de pleno emprego.  

O gasto público na visão desses autores, não é visto como o “vilão” para o crescimento da 

economia. No entanto, antes da crise econômica mundial de 2008, a ideia que predominava no debate 

sobre a política fiscal era a da contração fiscal, que compreendia que os efeitos expansionistas “[...] 

seriam menores que os efeitos contracionistas gerados pela piora nas expectativas dos agentes devido à 

deterioração do resultado fiscal e elevação da dívida pública” (DWECK; TEIXEIRA, 2017, p.4). 
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Após a crise, essa tendência do “mainstream”
3
 sofreu algumas modificações, a política fiscal 

passou a ser usada com maior intensidade como forma de intensificar a demanda agregada. No Brasil, de 

acordo Barbosa (2013, p.81), após a quebra do banco Lehman Brothers, houve uma grande desaceleração 

na economia mundial, o que afetou fortemente a economia brasileira, causando uma “recessão técnica”, 

uma vez que o PIB decresceu dois trimestres seguidos (último de 2008 e o primeiro de 2009). Nesse 

sentido, as principais medidas de cunho expansionista nas áreas fiscal, monetária e creditícia tomadas na 

época pelo governo foram: 

(1) o aumento da liquidez e redução da taxa Selic; (2) a manutenção da rede de proteção 

social e dos programas de investimentos públicos mesmo em um contexto de queda da 

receita do governo; (3) as desonerações tributarias temporárias e permanentes; (4) o 

aumento da oferta de credito por parte dos bancos públicos; e (5) o aumento do 

investimento público em habitação (BARBOSA, 2013, p.81).  

A política fiscal adotada no Brasil estava em consonância com as diretrizes e orientações do 

FMI, vale ressaltar que mesmo no contexto de diminuição do crescimento da receita primária, o governo 

optou por não reduzir seu nível de despesas primárias. Assim, houve um aumento das despesas, que se 

deram principalmente em transferências de renda (elevação do número de famílias no Programa Bolsa 

Família), gastos com funcionalismo, aumentos no salário-mínimo (ocasionou uma elevação nos gastos 

com abono salarias, seguro-desemprego e previdência social), e investimentos públicos. Adicionalmente, 

no que se refere ao investimento público em moradia, houve grande ampliação para o Programa “Minha 

casa, minha vida” (MCMV), que se configura como um programa destinado levar moradia para a 

população de baixa renda. Nas palavras de Barbosa (2013, p.82): 

[...] No lado do investimento, seguindo a programação do PAC, o governo ampliou seus 

gastos com infraestrutura, sobretudo na área de transportes e logística, e a Petrobras 

aumentou seu investimento na exploração e produção de petróleo. Por fim, no lado do 

funcionalismo, o governo manteve a programação de aumento dos concursos públicos e o 

reajuste gradual dos salários das principais carreiras de Estado ao longo do período 2009 

a 2010. No intuito de promover uma retomada mais rápida do consumo e investimento [..] 

ocorreu no campo tributário, a adoção de uma série de desonerações para evitar uma 

queda maior do nível de atividade econômica, no final de 2008 e início de 2009 [..] As 

principais desonerações começaram já no final de 2008, quando o governo reduziu as 

alíquotas do IPI sobre os automóveis. 

De fato, esse conjunto de medidas auxiliaram na retomada do crescimento da economia 

brasileira, alcançando em 2010 um PIB de 7,5% (crescimento médio de 3,3% ao ano), juntamente com o 

aumento dos investimentos que tinham caído 10,3% (2009) e passando a um aumentou de 21,8% (2010). 
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“[...] uma média de 4,6% ao ano no período 2009 a 2010, ou seja, acima do crescimento do PIB. O 

consumo das famílias também cresceu acima do PIB, registrando uma expansão média de 5,6% ao ano no 

mesmo período” (BARBOSA, 2013, p.83-84). 

Nesse sentido, podemos concluir que as combinações de políticas expansionistas (fiscais, 

cambiais, monetárias e creditícias) ajudaram a amenizar os efeitos da crise e retomar o crescimento da 

economia. No entanto, ao final do Governo Lula, foram adotadas medidas de cunho contracionista, tais 

medidas tiveram continuidade no Primeiro Governo Dilma.  

No entendimento de Barbosa (2013, p.84), após uma moderada recuperação na economia 

brasileira, os preços das commodities internacionais começaram a subir, aumentando, por consequência, a 

inflação. Essa nova situação fez com que o Banco central do Brasil elevasse a Selic de 8,75% em abril, 

para 10,75% em julho de 2010. No final de 2010, “[..] esse movimento foi complementado por uma 

elevação dos depósitos compulsórios dos bancos e por uma redução do crescimento das despesas 

primarias do governo federal”. A justificativa para essa tomada de decisão, de viés restritivo, era a de que 

a pior parte da crise já havia passado, e que a economia brasileira se manteria crescendo sem necessidade 

de estímulos vindos do governo. 

Essa expectativa de impulso inflacionário, em 2010, fez com que o Governo Dilma continuasse 

com as medidas acima citadas. Com efeito, de imediato, abandou as políticas expansionistas e nos levam 

aos seguintes questionamentos: as políticas expansionistas não teriam mais eficácia? Políticas fiscais 

restritivas conduziriam o país ao caminho do crescimento? Buscando responder a esses questionamentos, 

a próxima seção será dedicada a analisar “como se configurou a política fiscal no Governo Dilma e quais 

foram os seus impactos para retomada do crescimento econômico”. 

 

3 Bem-vindos a uma nova matriz econômica? 

O governo Dilma inicia seu mandato dando continuidade às políticas contracionistas adotadas no 

fim do Governo Lula, tomando, por sua vez, as medidas necessárias para aumentar as taxas de juros, por 

meio da Selic, e reduzir os gastos públicos.  

Essas reduções nos gastos do governo fizeram com que as metas de superávit primário fossem 

alcançadas (3,1% do PIB, de acordo o Ministério da Fazenda). O aumento do superávit primário, via 

redução dos gastos públicos, impacta também nos investimentos públicos, de acordo Serrano e Summa 

(2015, p. 24): 

[..] tanto pelo governo central como por empresas estatais em 2011, diminuiu 17,9 por 

cento e 7,8 por cento em termos reais, respectivamente. [..] Dada a natureza endógena das 

receitas fiscais e das transferências públicas, bem como a impossibilidade prática de fazer 



 

7 
 

grandes cortes na folha de pagamento do setor público no curto prazo, tanto no plano 

internacional quanto a experiência brasileira mostram que, invariavelmente, é o 

investimento público que se torna a variável de ajuste fiscal durante grande contrações. 

Com efeito, no lado monetário da economia, houve elevações da taxa de juros nominal básica, 

dos depósitos compulsórios e do IOF (Imposto sobre operações financeiras), restringindo o acesso ao 

crédito do consumidor. Essas medidas tinham como objetivo desacelerar o crescimento do crédito no 

país, acabando em certa medida com o “boom” de consumo. Todavia, tais políticas contracionistas 

diferem bastante das adotadas no Governo Lula para o enfrentamento da crise de 2008, pois, à época, o 

mercado doméstico exerceu papel fundamental no crescimento da economia. 

Essas medidas, juntamente com a deterioração da economia internacional em 2011, fizeram com 

que houvesse uma desaceleração na economia brasileira. Sobre essa fase Gentil e Hermann (2017, p.794) 

acrescentam que a partir de 2011: 

[..] em meio à reversão do cenário externo, na esteira da crise internacional iniciada em 

2008, a economia brasileira entra em rota de desaceleração: taxas de crescimento menores 

(2,1% a.a. entre 2011-14, ante 4,6% a.a. entre 2007-10), desaceleração do investimento 

privado e do consumo das famílias (especialmente o apoiado em endividamento), 

dificuldades de concorrência enfrentadas pela indústria, déficit externo crescente e a 

estabilização da inflação em nível próximo ao teto da meta do governo (em torno de 6% 

a.a.) foram alguns dos ingredientes que colocaram em xeque a capacidade de sustentação 

do padrão de crescimento de 2004-10. 

Todavia, para os adeptos da teoria neoclássica e demais conservadores, a culpa dessa mudança se 

concentra no fato da política fiscal ser expansionista, principalmente no que tange aos gastos públicos, o 

que gerou a estagnação do padrão de crescimento visto no país entre 2004-2010.  

Assim, para reverter o cenário de estagnação econômica, o governo promoveu uma enorme 

reversão em suas políticas, que ficaram popularmente conhecidas como “a nova matriz econômica”. Em 

linhas gerais, seriam políticas com foco no crescimento via de um processo de retomada da 

industrialização, baseada nos modelos asiáticos.  

Na perspectiva de Singer (2015), essa nova política do governo Dilma pode ser considerada 

como um “ensaio desenvolvimentista”, ao se assemelhar com o viés desenvolvimentista abordado por 

Ricardo Bielchowsky que compreende o desenvolvimentismo como uma ideologia que auxiliaria na 

transformação da sociedade brasileira, definida a partir de um projeto econômico, composto pelo 

seguintes pontos:  

[...] a) a industrialização integral é a via de superação da pobreza e do 

subdesenvolvimento brasileiro; b) não há meios de alcançar uma industrialização 

eficiente e racional no Brasil através das forças espontâneas do mercado; por isso, é 

necessário que o Estado a planeje; c) o planejamento deve definir a expansão desejada 
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dos setores econômicos e os instrumentos de promoção dessa expansão; e d) o Estado 

deve ordenar também a execução da expansão, captando e orientando recursos 

financeiros, e promovendo investimentos diretos naqueles setores em que a iniciativa 

privada seja insuficiente (SINGER, 2015, p.41). 

No entanto, quando Singer (2015) compara essa definição desenvolvimentista com a nova matriz 

econômica percebe a presença de uma inflexão, uma vez que a mesma é composta pela redução dos juros, 

uso intensivo do BNDES, aposta na reindustrialização, através de desonerações, plano para infraestrutura, 

reforma do setor elétrico, desvalorização do real, controle de capitais e proteção ao produto nacional. 

Em consonância com Singer (2015), no que tange ao “viés industrializante”, Carvalho (2018) 

acrescenta que a nova matriz pode ser compreendida como a “agenda Fiesp”, uma vez que a mesma se 

origina de um pacto (acordo) entre representantes de trabalhadores e empresários com o objetivo 

“industrializante” para o país. Todavia, independente do nome dado a esse conjunto de ações, é 

importante destacar como ele se expressou e os seus impactos na economia. 

Inicialmente, como citado por Carvalho (2018), para colocar em curso esse plano de 

industrialização seria necessário depreciar a moeda nacional, o real, que estava valorizada e, 

consequentemente, controlar as altas taxas de juros. Ou seja, reduzir os juros e desvalorizar o real. Nas 

palavras de Carvalho (2018, p.56): 

[..] a defesa da redução de juros e da desvalorização do real veio associada à defesa de um 

ajuste fiscal que ajudasse a controlar a demanda doméstica e os preços. Em outras 

palavras, a mudança envolveria substituir uma política fiscal expansionista (crescimento 

de gastos e investimentos públicos) e uma política monetária contracionista (juros alto) 

por uma política fiscal contracionista (cortes de gastos e investimentos públicos) e uma 

política monetária mais frouxa (juros mais baixos), que facilitasse a desvalorização da 

moeda. 

Como observa Carvalho (2018), essa desvalorização do real não apresentou o desempenho 

esperado nas exportações e consequentemente no crescimento industrial. Um dos motivos reside no fato 

das exportações brasileiras serem pouco sensíveis a mudanças nas taxas de câmbio. Assim, para a 

desvalorização produzir maiores efeitos, deveria ser de maior potencial e maior durabilidade. Todavia, 

outro aspecto que dificultou o desempenho foi a crise dos países da periferia europeia, que afetou o 

comércio mundial, tornando essa escolha por políticas que se voltem para o mercado externo uma 

péssima opção. Em suas palavras: 

As exportações, que haviam crescido 11,7% em termos reais em 2010, cresceram apenas 

4,8% em 2011 e 0,3% em 2012. Enquanto isso, no mercado interno, a alta do dólar 

combinada à inflação de serviços levou a inflação em 2011 para o teto da meta: a 

variação do IPCA fechou o ano em 6,5%, contribuindo para desacelerar o crescimento 

dos salários. Em parte devido a essa alta de preços, o consumo das famílias passou de 
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6,2% de crescimento em 2010 para 4,8% em 2011 e 3,5% em 2012 (CARVALHO, 2018, 

p.30). 

Para Serrano e Summa (2015), apesar da taxa de câmbio ter certa relevância, essa queda das 

exportações está associada a desaceleração da demanda e do comércio na economia mundial, 

evidenciando por sua vez que a demanda é o principal determinante nos investimentos/produção 

industrial. 

 Entretanto, no que tange ao cenário internacional, temos que ao longo do ano de 2011 houve 

uma forte deterioração da economia, o que implicou na ausência de políticas que estimulassem o 

crescimento de economias como as dos EUA e União Europeia. Economias como a China também se 

viram afetadas, uma vez que utilizavam no período políticas de viés contracionista, como o Brasil.  

Dessa forma, como o Brasil estava fazendo uso intensivo de medidas restritivas desde o início de 

2011, o resultado foi uma brusca desaceleração do PIB. Como resposta a esse resultado negativo, o 

governo precisou mudar as medidas adotas até então, para isso, optou por uma política monetária e fiscal 

de caráter expansionista. Reduzindo, por sua vez, a taxa Selic, atingindo uma taxa de juros básica de 

7,25%, no fim de 2012. Já no âmbito da política fiscal, houve reajustes no salário mínimo e aumentos nos 

investimentos públicos (via subsídios ao “Programa Bolsa Família”, e “Programa Minha casa, minha 

vida”). 

Essas novas medidas, foram importantes para que houvesse o crescimento das despesas do 

governo federal, o que vai de encontro com as primeiras discussões dos adeptos das teorias keynesianas 

contidas na seção 2, onde o governo pode auxiliar no crescimento da economia, estimulando os 

investimentos através de seus gastos.  

Porém, os gastos foram bem tímidos (se comparados aos executados nos governos Lula) e as 

receitas públicas apresentaram queda em 2011 (o que vai de encontro com a perda nas arrecadações e 

com a própria queda no crescimento).  

Vale ressaltar que essa desaceleração se relaciona com outro ponto da “nova matriz econômica”, 

que seriam as desonerações. Lembramos que o governo Lula também fez uso das desonerações, como a 

redução de IPI (Imposto sobre produtos industrializados) sobre automóveis, bens de consumo duráveis, 

visando potencializar o PAC (desonerações no setor de construção e de alta tecnologia).  

No entanto, essas desonerações obtiveram maior destaque no Governo Dilma, ao serem 

utilizadas não apenas como medida para reduzir os impactos da crise, mas como importante componente 

da política fiscal no Brasil. Sendo elas: 

As primeiras medidas tributárias de desoneração para incentivar setores econômicos 

foram criadas no Plano Brasil Maior, anunciado em agosto de 2011. O plano previa, entre 
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outros pontos, a redução de IPI sobre máquinas e equipamentos, materiais de construção, 

caminhões e veículos, a concessão de créditos tributários para exportadores e a chamada 

desoneração da folha de pagamentos. [..] Outra medida de renúncia tributária envolveu a 

desoneração da cesta básica. A política, introduzida em março de 2013, buscou estimular 

o consumo das famílias de baixa renda pela redução de alíquotas do PIS/Pasep, Cofins e 

do IPI de alguns alimentos e produtos de higiene Pessoal. [...] a política de desoneração 

da folha salarial é ainda mais emblemática. A medida, introduzida em 2011, substituiu a 

base de cálculo da Contribuição Previdenciária Patronal de 20% sobre a folha de salários 

para entre 1% e 2% sobre o faturamento da pessoa jurídica. (CARVALHO, 2018, p.34). 

A priori, a ideia por trás dessas desonerações tributárias era estimular a industrialização no país. 

No entanto, outros setores começaram a fazer parte também, como: serviços e construção. Dificultando 

identificar nessa política o seu caráter “industrialista”. Assim, mesmo com o custo total das desonerações 

para os setores da indústria de transformação sendo maiores, representando 44,8%, seguidos de 42,8% 

(setor de serviço) e 11,8% (setor de construção), ela não consegue representar nem metade do valor total 

desonerado, Já que sua porcentagem se apresenta maior que os demais apenas pelo fato dos salários pagos 

nas indústrias tenderem a serem maiores, aumentando o valor desonerado (CARVALHO, 2018, p.34). 

Todavia, essas políticas de viés “industrialista” não surtiram o efeito esperado (mesmo com 

alguns setores industriais saindo lucrando). Em consonância com os adeptos da teoria neoclássica, Samuel 

Pessôa (2016), em entrevista à Folha de São Paulo, destacou que a intervenção do Estado por intermédio 

das desonerações nos diversos setores é a causadora do suposto aumento dos gastos públicos. Em sua 

visão, a “nova matriz” não passa de uma tentativa fracassada de aplicar o modelo de desenvolvimento 

asiático de industrialização. Isso porque foi construída por intermédio da ação do Estado, o que, para o 

referido autor, difere do modelo asiático que se expandiu por meio do alto nível de poupança doméstica e 

dos investimentos em educação. Assim, esses gastos geraram um rombo nas contas do governo, elevando 

a inflação e a dívida pública. 

Por outro lado, Serrano e Summa (2015) compreendem que essa política não obteve resultados 

melhores porque as desonerações não tiveram como contrapartida o aumento na demanda agregada, uma 

vez que o investimento privado foi insuficiente. Vale ressaltar que no período em questão muitos 

empresários ainda se encontravam endividados pelos investimentos feitos no ciclo passado e não havia 

expectativas para investir novamente.  

Como pontua Keynes (1982) e os pós keynesianos, os empresários buscam sempre prever a 

demanda efetiva (determinante do nível de investimento). Dessa forma, para retomada do crescimento de 

uma economia é necessário, na visão keynesiana, que se tenha maior investimento público, mesmo 

sabendo que poderá elevar a dívida pública. O importante aqui é que, com esse mecanismo, têm-se a 

possibilidade de obter uma maior arrecadação, e no longo prazo essa dívida tenderá a se equilibrar.  
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Todavia, indo contra o entendimento keynesiano para superação de crises, o Governo Dilma 

investiu pouco
4
, mesmo após o fim do ajuste fiscal em que se propôs uma retomada de crescimento com 

políticas tidas como “expansionistas”. Além das desonerações, discutidas anteriormente, houve o uso das 

concessões no setor de infraestrutura, o que grosso modo significa trazer a responsabilidade pelos 

serviços ofertados ao público para a iniciativa privada (mesmo que por um determinado período), 

aumentando a participação dos investimentos privados nesse setor.  

 

Tabela 1 – Resultado, Despesa e Receita Primária (2011-2016) 

 Resultado Primário 

(%)* 

Despesa Primária 

Total (% do PIB) 

Receita Primária 

2011 2,1 16,8 18,8 

2012 1,8 17,0 18,7 

2013 1,4 17,4 18,65 

2014 -0,4 17,9 17,92 

2015 -2,0 18,1 17,73 

2016 -2,6 19,4 17,4 

             Fonte: Elaboração Própria, baseada no Tesouro Nacional. 

             *Exclui recursos relativos à capitalização da Petrobras. 

 

Assim, essa combinação de menos investimentos públicos, desonerações e concessões, 

juntamente com a redução do crescimento das receitas federais, causadas pela desaceleração econômica, 

dificultou o governo alcançar as metas de superávit primário no período. Reduzindo em 2013 e em 2014 

apresentando taxas negativas. Essa combinação pode ser visualizada na tabela 1 acima.   

No que tange as despesas federais, de acordo Carvalho (2018, p.41):  

Descontada a inflação medida pelo IPCA, o total de despesas primárias federais cresceu, 

em média, 5,2% ao ano no primeiro governo Dilma, ou seja, menos do que os 5,6% no 

                                                           
4 De acordo Carvalho (2018, p.39): Ao final do primeiro mandato de Dilma, em 2014, os investimentos do governo central 

eram 1,4% menores, em termos reais, do que no fim de 2010. O mesmo item tinha crescido 238,5% no acumulado entre o 

fim de 2005 e o fim de 2010. Esses números referem-se apenas aos investimentos feitos diretamente pelo governo federal e 

não incluem, por exemplo, os subsídios do BNDES às empresas privadas ou do programa de moradia popular Minha Casa 

Minha Vida para aquisição de imóveis residenciais pelas famílias, nem as transferências de capital que financiam 

investimentos dos entes subnacionais. 
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segundo governo FHC e os 7,2% anuais nos dois governos Lula. Os gastos com o 

funcionalismo (despesas com pessoal e encargos) cresceram a taxas muito inferiores e 

tiveram sua menor expansão (1%) justamente no primeiro mandato de Dilma Rousseff. 

Nos dois mandatos de FHC, essa rubrica cresceu 5,9% ao ano. Os investimentos públicos 

federais cresceram apenas 0,3% ao ano no período 2011-4. Essa expansão havia sido de 

10,7% anuais durante os dois governos Lula e 7,2% anuais no segundo governo FHC. 

Nesse sentido, se houve menos investimentos públicos e os gastos do governo não se elevaram 

comparando com os governos Fernando Henrique Cardoso (FHC) e Luiz Inácio Lula da Silva (Lula), fica 

cada vez mais complicado explicar, o famoso “mito da gastança” que os adeptos da teoria neoclássica 

defendem com tanto afinco.  

A possível explicação para esses adeptos se fortalece ao contabilizar as despesas com benefícios 

sociais, como: Bolsa família, Seguro-desemprego, aposentadorias e pensões do INSS como a “gastança 

sem freios”. No entanto, esse crescimento foi inferior ao segundo governo FHC, que obteve 7,5% frente 

aos 5,8% do governo Dilma. Sobre esse aspecto Carvalho (2018, p.41) acrescenta:  

[...] esses gastos vêm crescendo acima do PIB desde 1999, tanto por fatores demográficos 

– o envelhecimento da população, por exemplo, faz crescer o valor dos benefícios 

previdenciários – quanto pelo aumento da formalização e do salário mínimo, mas não 

cresceram mais no governo Dilma do que nos governos anteriores. 

Assim, o que houve na verdade foi um aumento com despesas com subsídios, sendo essa a 

rubrica que mais apresentou crescimento, em contrapartida houve uma redução das receitas, gerando por 

sua vez uma redução do resultado primário do Governo. Assim, a escolha feita foi contingenciar ainda 

mais os investimentos e recorrer as chamadas “contabilidade criativa”, que incluíam no PAC outras 

despesas como por exemplo: despesas com saúde, educação, segurança e subsídios do “minha casa, 

minha vida”. Essa medida duplicou as despesas do PAC, mas os investimentos permaneceram 

estagnados, não resolvendo o problema da desaceleração. 

Dessa maneira, podemos concluir que esse primeiro Governo Dilma, no que tange a política 

fiscal, houve uma tentativa de estimular o emprego e os investimentos privados a partir de subsídios e 

desonerações tributárias, o que não gerou resultados tão eficazes. Na verdade, esses estímulos não elevam 

a demanda agregada, uma vez que da forma como foi posto contraiu os investimentos públicos, esses sim, 

apresentam um efeito maior no multiplicador no que tange ao emprego e a renda.  

 

3.1 O interrupto segundo governo Dilma  

Com efeito, diante do exposto acima, o primeiro governo Dilma não gerou os estímulos 

esperados, o consumo das famílias foi fraco, as exportações tiveram retração e a inflação encerrou 2014 
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em alta. Além desses resultados, a economia do país foi impactada pela queda nos preços das 

commodities. Esse cenário serviu de base para boa parte dos debates eleitorais presentes em 2014, onde 

de um lado tínhamos Aécio Neves (Partido da Social Democracia Brasileira) e do outro Dilma Rousseff 

(Partido dos Trabalhadores). 

[...] Enquanto Aécio Neves destacou a alta da inflação e a deterioração dos indicadores de 

atividade econômica e fiscais para defender uma política econômica mais austera, Dilma 

Rousseff responsabilizou a crise internacional pelo desempenho mais fraco da economia, 

chamou a atenção para o nível de emprego ainda elevado e defendeu a continuidade da 

política econômica. [...] Em seu programa econômico, Aécio Neves prometia levar a 

inflação para o centro da meta (de 4,5% ano) em um prazo de até três anos e acumular 

superávits primários suficientes para reduzir as dívidas públicas bruta e líquida como 

proporção do PIB. Para tanto, afirmou que limitaria os gastos públicos, no máximo, à taxa 

de crescimento do PIB. Difícil esquecer que, no plano político, também prometia que sua 

mera eleição representaria o fim da corrupção e da influência indevida dos interesses 

empresariais nas decisões de política econômica. [...] Ainda no primeiro turno, no debate 

da TV Bandeirantes, Dilma Rousseff, por sua vez, afirmou que, ao enfrentar uma das 

mais graves crises internacionais da história, tinha recusado “a velha receita”, ou seja, 

aquela que deixava “a conta para o trabalhador pagar, desempregava, arrochava salários, 

aumentava impostos e aumentava tarifas”. Dilma acrescentou que estavam dadas as 

condições para “um novo ciclo de crescimento”, em decorrência dos “pesados 

investimentos em infraestrutura e educação” (CARVALHO, 2018, p.45). 

Assim, no final desse embate, Dilma acabou vencendo as eleições e iniciando novos ajustes que 

evidenciavam seu caráter contracionista, dentre eles: Redução dos gastos com o PAC, novas regras para 

recebimento de abono salarial, auxílio doença e seguro-desemprego. Por outro lado, implantou receitas 

adicionais de PIS/COFINS e da CIDE sobre combustíveis e uma arrecadação extra de “[...] 5,3 bilhões 

pela redução da desoneração da folha (aumento da alíquota de 1-2% para 2,5-4,5%) e de 5 bilhões pela 

volta do IPI para veículos, entre outras iniciativas de menor impacto arrecadatório” (CARVALHO, 2018, 

p.46). 

Mais uma vez essa combinação desastrosa de cortes de gastos, só ajudaram a piorar o resultado 

fiscal (ilustrado na tabela 1 acima), o que elevou a desconfiança dos agentes no governo e a “falácia” que 

a presidenta Dilma teria resistência em fazer um ajuste fiscal adequado. No entanto, o grande problema 

reside no fato desses ajustes não conterem um freio nas desonerações tributárias.  

Todavia, essas medidas recessivas afetaram em cheio o orçamento das famílias que passaram a 

reduzir seu consumo, e por outro lado elevou o desemprego impactando no salário real médio que se 

reduziu. Importante destacar aqui, que o aumento do desemprego faz com que o poder de barganha do 

trabalhador também encolha, impactando no salário real médio. 

Diante de tantos resultados negativos e da extensão da crise, que perpassava de uma “crise 

econômica” passando a ser então uma “crise política”, houve mudanças no Ministério da Fazenda, com a 
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troca de Joaquim Levy por Nelson Barbosa, a intenção era obter uma melhora do resultado fiscal. Para 

isso, foi enviada ao Congresso em 2016 uma proposta de redução da meta do resultado primário. Sobre 

essa proposta Carvalho (2018, p.48) aborda: 

[...] Na primeira etapa prevista pela proposta, além de não serem concedidas novas 

desonerações, seriam interrompidos os aumentos reais de despesas de diversos tipos, 

incluindo salários de servidores, novos concursos e outros itens. Caso esses cortes não 

fossem suficientes, uma segunda etapa congelaria as despesas em termos nominais. E 

finalmente, seria suspenso o aumento real do salário mínimo, entre outras medidas 

impopulares. 

Essa nova tomada de decisões, mais uma vez não surtiu o efeito esperado, o que aumentou a 

tensão da oposição contra o governo Dilma, que já clamava pela sua saída. Nesse sentido, foi feito mais 

um acordo com empresários e demais representantes com o intuito de retomar as políticas de estímulo ao 

crédito para consumo, e consequentemente ao investimento via bancos públicos, já que o setor privado 

em períodos de incertezas e expectativas desfavoráveis não optam por investir.  

No entanto, pelo que vimos até aqui, estímulo ao crédito como única opção para retomada ao 

crescimento não se sustenta. O que ajudaria na retomada (visão Keynesiana) seria o Estado exercendo o 

seu papel fundamental: investindo e impulsionando o emprego e a renda. 

Dessa maneira, o governo acabou não tendo tempo para buscar novas soluções, porque as 

tensões no Congresso e nas ruas estavam cada vez mais acaloradas. O que levou em 2016 ao 

impeachment da presidente Dilma, acusada pelo crime de responsabilidade. No entanto, ao que eles 

chamaram de crime pelas “pedaladas fiscais/contabilidade criativa”, Irwin (2012), acrescenta que estes 

não passam de mecanismos para contornar regras fiscais restritivas, os mesmos foram usados em grande 

escala pelos países desenvolvidos após a crise de 2008. Aqui no Brasil, podemos destacar a manobra dos 

adiamentos de pagamentos, fato que não prejudicou os beneficiários. No entanto, o governo adiou o 

pagamento aos bancos públicos.  

Todavia, fica cada vez mais contraditório esse processo de afastamento da presidente Dilma, 

uma vez que esses mecanismos podem ser considerados como formas de “contornar regras fiscais”, ainda 

que houve outras denúncias no processo como por exemplo: a abertura de créditos suplementares. O que 

fica evidente é que a proposta do impeachment não se trata apenas da criminalização pelos decretos, mas 

sim, uma força tarefa em culpar a mesma pela crise econômica.  

Não obstante, pelo visto em todo esse debate, não faz sentido relacionar as medidas adotadas 

pelo governo em seus dois mandatos a tese da “gastança”, ou mesmo atribuir as políticas fiscais de viés 

restritivo como solução para recuperar a economia, pois, da maneira que foram colocadas, ao invés de 
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solucionar o problema, o resultado foi seu agravamento. Dessa forma, é oportuno colocar a seguinte 

questão: “não seria a hora de buscarmos o retorno de políticas fiscais keynesianas/pós-keynesianas?” 

 

4 Considerações finais 

Como vimos neste trabalho, a política fiscal foi um dos mecanismos utilizados para auxiliar no 

desenvolvimento econômico. Para os Keynesianos e pós-keynesianos os gastos públicos e os tributos 

auxiliam na redução do desemprego e na redistribuição de renda. 

Seguindo a lógica dos pós keynesianos, as economias capitalistas dependem também da 

disponibilidade dos empresários em investir. No entanto, estes são guiados pelas expectativas que eles 

mesmos criam com relação ao cenário econômico. Assim, quando os empresários vislumbram que suas 

expectativas (sobre o crescimento da demanda agregada, por exemplo) serão frustradas ou eivadas de 

incertezas, se torna preferível acumular dinheiro, o que implica em uma redução do emprego e das 

atividades econômicas. 

Neste sentido, se formos analisarmos o Governo Dilma, a partir dessa lógica, constatamos que 

não houve, de fato, nem políticas fiscais keynesianas e nem pós keynesianas. Ao optarem por desacelerar 

a economia (conter o “boom de consumo”), juntamente com a nova matriz econômica, a ideia central 

passa a ser a condução da inflação para o centro da meta, ao invés de ser o aumento da demanda 

agregada, o que acabou gerando uma queda das expectativas dos empresários.  

Todavia, apesar do desequilíbrio fiscal ser associado com políticas típicas de “heterodoxos ou 

keynesianos”, como apontam os adeptos da teoria neoclássica, o governo Dilma só interveio na economia 

em momentos de crises, quando percebia que as políticas restritivas não estavam surtindo os efeitos 

almejados. No entanto, para os pós-keynesianos, é necessário que haja intervenção mesmo quando a 

economia não está em crise. Esse cenário pode ser exemplificado pela adoção de políticas tributárias 

progressistas, ou seja, onde os “ricos paguem mais tributos que os pobres” (por exemplo, a tributação 

sobre a riqueza). 

Outra possível conclusão, que podemos tirar com a ajuda do debate feito até aqui, é a de que 

associar a política fiscal a uma suposta “gastança sem freios”, provocada pela desaceleração da economia, 

não condiz as discussões e resultados apresentados neste trabalho, já que não houve um excesso de gastos 

públicos quando comparados aos governos anteriores (Lula e FHC).  

O que se observou foi uma possível incoerência no manejo da política fiscal no Governo Dilma, 

que poderia ter optado por políticas expansionistas, assim como nos demais mecanismos de política 

econômica. Tais políticas poderiam auxiliar na recuperação das expectativas dos empresários, nos 

investimentos e no consumo das famílias. Consequentemente, esses possíveis resultados impactariam de 
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maneira positiva sobre o emprego, uma vez que o Governo Dilma manteve as políticas de manutenção do 

aumento do salário mínimo, o que fez com que o desemprego não se elevasse durante todo o seu 

mandato, com ressalva aos anos de 2011 e 2015.  
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