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Resumo

Esse trabalho teve como intento investigar como variaveis econdmicas sdo capazes de afetar as
percepcdes dos cidaddos acerca da performance de um chefe de estado. Para tanto, duas
abordagens foram adotadas. A primeira consistiu na exposi¢cdo de uma narrativa destinada a
expor uma visao geral do mandato de cada presidente (de FHC a Bolsonaro) através do relato
de seus principais eventos ¢ de como estes poderiam estar vinculados a flutuagdes de
popularidade. A segunda abordagem assumiu a forma de um modelo econométrico elaborado
para servir como uma fung¢ao popularidade para o Brasil, cobrindo o periodo que se estende de
1995 2 2019. Os resultados desta analise empirica substanciam que a aprovacao de um governo
pela populagdo € sensivel a variagdes da taxa de desemprego, mas ndo a variagdes da taxa
de inflacdo. O presente trabalho contribuiu para a literatura em razao de ter compreendido o
periodo mais longo j4 analisado em trabalhos do género para o Brasil. Ademais, foi também a
primeira vez em que o impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff foi incluido na estimagao
da funcdo popularidade para o Brasil. Os resultados obtidos a partir do modelo revelaram que
0 evento exerceu impacto significante na taxa de aprovagdo de Dilma entre os cidaddos

brasileiros.

Palavras-chave:  funcdo  popularidade, popularidade  presidencial,  performance

macroeconomica.
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Abstract

This work intended to investigate how economic variables are able to affect citizens'
perceptions of a chief of state's performance. In order to do so, two approaches were adopted.
The first one consisted in the exposition of a narrative which aimed to convey a general
overview of each president's mandate (from FHC to Bolsonaro) through an account of its main
events and how they could possibly be linked to popularity fluctuations. The second approach
assumed the form of an econometric model designed to serve as a popularity function for Brazil
covering the period extending from 1995 to 2019. The results of this empirical analysis
substantiate that people's approval of a government are sensitive to variations of the
unemployment rate but not to variations of the inflation rate. This work provided contribution
to the literature by virtue of comprising the longest period ever analyzed in works of this kind
for Brazil. Moreover, it was also the first time that the impeachment of ex-president Dilma
Rousseff was included in an estimation of a popularity function for Brazil. The results obtained
revealed that the event exerted a significant impact on Dilma's rate of approval among Brazilian

citizens.

Keywords: popularity function, presidential popularity, macroeconomic performance.
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1. Introducao

O cidaddo individual ndo detém grandes incentivos para se informar de modo pleno
acerca da complexidade subjacente a evolugdo das principais varidveis econdmicas de um pais
(FREY; SCHNEIDER, 1978). Como consequéncia, ele assume que o governo tem a incubéncia
e a capacidade de controlar os desdobramentos da economia e, assim, responsabiliza o
presidente pela conjuntura econdmica (NANNESTED; PALDAM, 1994). Essa nogdo ¢
conhecida pelo nome de hipdtese da responsabilizacdo e constitui-se como a ideia de que os
eleitores punem ou recompensam os presidentes pela performance econdmica de um pais, tanto
em termos de votos como de popularidade (EVANS; PICKUP, 2010). O presente trabalho
busca, pois, verificar se a hipdtese da responsabilizacdo encontra adequacdo para o caso
brasileiro quando analisa-se como varidvel dependente a taxa de aprovacao desfrutada pelo
presidente da Republica.

Para o Brasil, a literatura ¢ especialmente focada em resultados eleitorais, mas ha
pouquissimos trabalhos que se propuseram a modelar uma funcdo popularidade para o pais.
Logo, este trabalho almeja estimar o impacto de importantes varidveis macroecondmicas sobre
a aprovacdo de um governo por parte da populacdo. O trabalho pode contribuir para elucidar
como os brasileiros, na média, punem governantes por variagdes em indicadores
macroecondmicos, uma vez que abarca o maior nimero de mandatos presidenciais — devido a
vantagem natural de ser um teste mais recente — e usa mao de dados provenientes de trés
institutos de pesquisas diferentes. O modelo estimado para os governos FHC, Lula, Dilma,
Temer e Bolsonaro beneficiou-se ainda da inclusdo de variaveis de controle para: caracteristicas
intrinsecas ao governante, escandalos politicos e o chamado "efeito honeymoon".

Além da introdugdo, o trabalho divide-se em quatro capitulos. O capitulo II traz uma
revisdo da literatura que trata de como condi¢cdes econdmicas influenciam voto e,
principalmente, aprovacdo popular. Por sua vez, o capitulo III traga um panorama geral dos
governos escolhidos para andlise e busca elucidar fatores que, possivelmente, colaboraram para
as oscilagdes de popularidade enfrentadas pelos chefes do Executivo entre 1995 e 2019. O
capitulo IV estrutura-se em torno dos métodos e procedimentos utilizados para a estimagao

empirica e, por fim, o capitulo V apresenta a exposicdo dos resultados obtidos.



2. Revisao da Literatura

2.1. A influéncia de fatores econdomicos sobre o voto para presidente

E enraizada, no senso comum, a percep¢io de que as condigdes econdmicas correntes
observadas pelos eleitores influenciam suas preferéncias politicas. Essa simples hipotese de que
o contexto macroecondmico influencia comportamento de votos - além de parecer integrar a
funcdo de reagdo dos politicos - foi testada a luz de inumeras especificacdes distintas. Mas,
apesar de diversa, a literatura que modela a escolha eleitoral com base na performance
econdmica entra em consonancia ao defender que o eleitor, quando decide pela continuidade
do incumbente ou por um de seus adversarios, se debruca sobre o desempenho econémico
recente do pais para formar suas expectativas em relacdo aos diferentes candidatos. Estes
eleitores sdo interessados primariamente em si mesmos e relativamente bem informados (FAIR,
1978) e, segundo Evans e Pickup (2010), a visdo convencional prega que, por meio de um
desejo por responsabilizacdo, estes punem ou recompensam os incumbentes pela performance
econdmica.

Essa teoria do comportamento eleitoral encontra sua mais proeminente ressonincia no
artigo pioneiro de Kramer (1971), o qual - a partir de uma analise multivariada de série temporal
para os Estados Unidos - concluiu que quedas no produto real implicam reducdo de votos para
o partido do presidente em exercicio, ao passo que crescimento da renda impulsiona
crescimento do nimero de votos. Seu modelo parte da no¢do de que o voto representa uma
decisdo racional entre alternativas baseada em informagdes cuja aquisi¢do ¢ relativamente
custosa, mas possivel. Logo, o comportamento do eleitor €, ao menos em parte, resultado de
desdobramentos econdmicos objetivos ocorridos sob a gestdo do partido em exercicio € nao s6
o produto de lealdades, retdrica de campanha ou marketing.

Apesar de esbarrar na dificuldade apresentada pelo nimero reduzido de observagdes,
parte da literatura encontra resultados significantes para a relacdo causal entre percepgoes
econdmicas - notadamente, crescimento do produto - e comportamento de votos e, Lewis-Beck
e Stegmaier (2007) catalogaram mais de 400 estudos que compartilham desta concepgdo.'
Stigler (1973) ¢ uma das poucas vozes dissonantes e conclui que renda real ndo influencia a
escolha dos votantes, ainda que inflagdo crescente se relacione negativamente com a parcela de

votos angariada pelo presidente em exercicio. Entretanto, Bloom e Price (1975) defendem que

' McRae(1977), Kiewit (1981), Peltzman (1990), Fox e Phillips (2003) sdo alguns dos que corroboram essa
causalidade.
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o resultado contraditorio encontrado por Stigler pode ser explicado por problemas em sua
metodologia. O autor considera apenas condi¢des econOmicas correntes (ou com lag muito
pequeno) como base para avaliacao.

Apesar do relativo consenso, Bloom e Price (1975) concluem que € necessario distinguir
o efeito de recessdes daquele de retomadas econdmicas. Indicadores macroecondmicos
representariam papel menor para a distribuicdo de votos em ciclos de prosperidade. Nesses
periodos, o impacto do contexto macroecondmico seria dominado por questdes mais
eminentemente politicas, em especial, identificacdo partidaria. Além disso, os autores
defendem que ciclos recessivos nao sdo defrontados com o mesmo nivel de critica
uniformemente. Isto ¢, politicas econdmicas mal sucedidas sdo mais decisivas para eleitores
independentes ou com fraca identificacdo partidaria.

Por fim, apesar de os Estados Unidos constituirem o cendrio precipuo para este tipo de
teste, Lewis-Beck-Stegmaier (2008) examinaram a literatura para voto econdmico no Leste
Europeu, na América Latina, na Asia e na Africa. A minuciosa revisdo de literatura conduzida
pelos autores permite concluir que indicadores economicos afetam as decisdes dos eleitores,
apesar do carater recente da democracia em muitos dos paises destas regides. Cerda e Vergara
(2007) derivaram, para o Chile, evidéncia de que ha relacdo entre aumento do desemprego e
queda da parcela de votos para o candidato disputante de reeleicdo. Essa relagdo também foi
testada para o Peru (Weyland, 2000; Echegaray, 2005), Polonia (Bell, 1997) e Russia (Kim e
Sidorenko-Stephenson, 1999). Pacek e Radcliff (1995) adotaram ainda uma abordagem cross-
national para investigar se assuntos econdmicos impactam resultados eleitorais em oito paises:
Botswana, Costa Rica, India, Jamaica, Sri Lanka, Trinidade e Tobago, Uruguai e Venezuela.
Os autores encontram, para esse grupo de paises, que o efeito do desempenho da economia ¢

mais relevante em ciclos positivos.

2.2.  Ainfluéncia de fatores econdmicos sobre a taxa de aprovacio presidencial
Para os Estados Unidos, Fox e Phillips (2003) analisam catorze elei¢des presidenciais e
concluem que a correlagdo entre popularidade nos meses anteriores a elei¢do e votos
direcionados ao incumbente ¢ de 0.79. Ainda mais, o impacto da popularidade sobre votos ao
presidente vigente ¢ diretamente significante a 1%. De fato, a literatura tradicionalmente
aproxima os conceitos de voto e popularidade sob a égide da Hipdtese da Responsabilizacao,
segundo a qual os eleitores tomam o governo como responsavel pela conjuntura econdmica e,
consequentemente, premiam - em termos de popularidade e votos - a gestdo que responde as

suas preferéncias (NANNESTAD; PALDAM, 1994).
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Contudo, apesar da similaridade conceitual, Chappel (1990) define uma tendéncia ao
afirmar que se deve ter cuidado ao tratar a fun¢ao popularidade e a fun¢do voto como sindnimos.
Apesar da correlagdo, o autor conclui que as respostas destas em relagdo a alguns indicadores
macroecondmicos diferem significativamente: enquanto o PIB real constitui-se como principal
varidvel a afetar votos, popularidade ¢ primariamente influenciada pela taxa de inflagdo. Além
da variacdo do nivel de precos, outra variavel com alto poder explicativo para variacdes de
popularidade ¢ o desemprego (FOX, 1997) (SMYTH et al; 1991) (GARMAN; RICHARD,
1989) (GOODHART; BHANSALI, 1970). Por tras dessa diferenga empirica, reside a ideia de
que analises de popularidade normalmente ancoram-se na teoria de ciclos de negocios politicos
e, logo, enfatizam o trade-off de curto prazo entre desemprego e inflagdo (FOX; PHILLIPS,
2003).

Nannestad e Paldam (1994), ao revisarem a literatura especializada, pontuam que as
fun¢des popularidade apresentam melhor adequacao aos dados (na forma de R?) que as fungdes
voto. De fato, as medidas de popularidades podem ser consideradas mais espontaneas, uma vez
que nao refletem uma escolha entre alternativas e sim uma avaliagdo em determinado ponto no
tempo. Além disso, os autores argumentam que ¢ muito menos arriscado enviar sinais através
de pesquisas do que via votos, o que pode também elucidar o cardter mais miope e volatil das
pesquisas de opinido. Entretanto, € preciso levar em considera¢do que o numero de observagoes
consideravelmente superior contribui para explicar o melhor ajuste das medidas de
popularidade ao comportamento politico dos individuos.

A vertente que analisa popularidade, por usar mao de dados de opinido publica auferidos
mensal ou trimestralmente, permite uma andlise mais profunda e dindmica da aprovagdo
experimentada por chefes executivos. Mueller (1970), através da analise de 292 pesquisas
mensais de avaliagdo presidencial para os Estados Unidos, introduz a fun¢do popularidade. Por
meio de uma regressao multipla que abrange 24 anos de dados, estabelece varidveis que se
tornariam ferramentas difundidas para controlar fatores politicos em pesquisas centradas nos
efeitos de variaveis macroecondmicas sobre aprovagdo presidencial. Entre elas, destaca-se o
que ele chama de "coalizdo das minorias": espera-se que a popularidade de um presidente
apresente uma tendéncia decrescente a medida que ele ¢ forgado a agir em assuntos sensiveis.
A partir do trabalho de Mueller (1970), tornou-se usual que os papers do género controlem
também para periodos de guerra, escandalos politicos de ampla repercussdo e carisma pessoal
do governante.

Quase simultaneamente, Goodhart e Bhansali (1970) formulam uma funcdo

popularidade para o cargo de primeiro ministro do Reino Unido. Seus testes empiricos
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concluem que, no pais, um partido politico que objetiva maximizar sua aprovagao nas pesquisas
deve buscar posicionar a economia em um ponto na Curva de Phillips que combine uma taxa
de desemprego razoavelmente baixa e uma taxa de inflagdo relativamente alta. Contudo, uma
vez que a sociedade percebesse a crescente inflagdo, a Curva de Phillips tenderia a se deslocar.
Assim como Mueller (1970), os autores criam dummies para cada presidente com o o objetivo
de testar se o carisma pessoal de um lider afeta a popularidade de seu partido e encontram
efeitos pequenos, mas significantes.

Os dois artigos supracitados abriram o caminho para uma vasta e diversa literatura
acerca dos efeitos de variaveis econdmicas sobre aprovacao do governo. Hibbs (1982) inova do
ponto de vista técnico ao formular - usando métodos de estimagao probit e logit - um modelo
de ajustamento de capital aplicavel a Alemanha, aos Estados Unidos e ao Reino Unido. Neste,
a popularidade do governo consiste em estoque de capital que se deprecia ao longo do tempo,
sob a influéncia de eventos politicos e econdmicos. Hibbs, seguindo o consenso da area de
pesquisa, encontra inflacdo e desemprego como varidveis particularmente importantes para
explicar varia¢des de popularidade.

Efeitos macroecondmicos sobre aprovagdo presidencial foram testados para ampla
variedade de paises e atingem significancia estatistica para grande parte das democracias
estabelecidas. Anderson (1995) analisa cinco democracias da Europa Ocidental - Franga, Reino
Unido, Dinamarca, Holanda e Alemanha - e atesta que os dados mensais de popularidade desses
paises sdo sensiveis a conjuntura macroecondmica. Foram também conduzidos estudos para
Italia (Santagata, 1985; Bellucci, 1991), Espanha (Amor Bravo, 1985). Mais recentemente,
Chappel e Veiga (2000) analisaram ainda treze paises desenvolvidos, entre eles: Finlandia,
Bélgica, Austria e Dinamarca.

A literatura produziu numero consideravel de artigos que permite concluir que
democracias recentes também responsabilizam seus chefes executivos pelo desempenho
macroecondmico. Entre os paises sujeitos a esse tipo de andlise, estdo: Russia (Hesli and
Bashkirova, 2001), Argentina (Canton e Jorrat, 2002), Peru (Arce, 2003), México (Buendia,
1996) e Hungria (Fidrmuc, 2000). Tucker (2001) testa ainda o efeito de condi¢cdes econdomicas
sobre aprovagdo para paises ex-republicas socialistas: Russia, Polonia, Hungria, Eslovaquia e
Republica Tcheca. Para o caso brasileiro, Ferreira e Sakurai (2013) conduziram estudo empirico
e constataram que nas gestdes FHC e Lula, o desemprego teve influéncia significativa sobre

oscilagdes da taxa de aprovacao presidencial.
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Nao se observa apenas variedade de paises testados, mas também ¢ amplo o espectro de
varidveis incluidas nas func¢des-popularidade. Estas, contudo, apresentaram capacidade
explicativa inferior a desemprego, inflagdo e até produto. McAvoy (2006) introduz politica
externa como variavel independente e conclui que esta possui maior impacto em alguns
periodos do que em outros, ao passo que, indicadores econdmicos consistentemente afetam as
pesquisas de opinido publica. Geys e Vermeir (2008) estimam o efeito da carga tributdria e de
mudancas na estrutura fiscal, e auferem que politica fiscal parece ter influenciado as avaliagdes
nos Estados Unidos. Foram testadas ainda: consumo (Frey e Schneider, 1978), saldo da balanga
comercial (Burden e Mughan, 2003) e mercado de acdes (Shah e Watts, 2012; Fauvelle-Aymar
e Stegmaier 2003). Contudo, a adi¢cdo de variaveis que apenas recentemente comegaram a ser
medidas de forma sistematica pode contribuir para aumentar a instabilidade da fungdo
popularidade (BELLUCCI; LEWIS-BECK, 2011).

Outro resultado interessante compartilhado por muitos ¢ a assimetria da opinido publica.
Mueller (1970) afirma que os individuos tendem a punir os chefes de Estado por decisdes de
politica econdmica ruins, mas ndo se observa equivalente tendéncia a premid-los por decisdes
acertadas. A ideia de que perfomance econdmica negativa impacta mais do que a positiva
encontrou apoio em pesquisas subsequentes. Lau (1985) fornece uma possivel explicacdo: as
pessoas sdo mais fortemente motivadas a evitar custos do que a perseguirem ganhos. Além
disso, noticias negativas detém mais apelo junto ao publico. Soroka (2006) investiga, por meio
de um modelo do tipo autoregressive distributed lag (ADL), que a midia de massa responde
assimetricamente a informag¢des de cunho econdmico e, consequentemente, também o publico.

Ademais, eleitores ndo respondem de forma homogénea a conjuntura macroecondmica.
As respostas dos individuos - ao contrario - tendem a variar significativamente, em razao de
suas filiagdes partidarias, as quais refletem distintas percepcdes e interpretagdes dos eventos
econdmicos relevantes (HIBBS, 1982). Fox e Phillips (2003) derivam que, nos Estados Unidos,
desemprego parece influenciar de forma mais contundente o comportamento dos eleitores em
administracdes democratas. Ja4 sob gestdo de republicanos, os eleitores apresentam
comportamento relativamente mais avesso a inflacdo. Ademais, Kirchgassner (1991) suporta
com evidéncia empirica a ideia de que individuos que votaram pelo presidente em exercicio
tendem a apresentar - ceteris paribus - uma percep¢ao mais positiva do arranjo economico do

que individuos que votaram em candidatos de oposi¢ao.
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2.3. A Teoria dos Ciclos Politicos e o eleitorado miope

Uma vez que o cidaddo individual ndo possui grandes incentivos de se informar
completamente acerca das condi¢des econdmicas subjacentes que se encontram além do
controle do governante, ele responsabiliza o governo pelos desdobramentos e assume que este
tem capacidade de controlar as varidveis macroecondmicas. As opinides dos eleitores
traduzem-se em votos nas urnas - se estdo satisfeitos com suas performances - e, desta forma,
o governo reage a mudancas nas medidas de popularidade, dado que estas representam
indicadores de potenciais resultados eleitorais futuros (FREY; SCHNEIDER, 1978). A
popularidade ¢ ainda de grande relevancia para um presidente, uma vez que sua avaliacao
perante o publico € estrategicamente importante para a manutencao de seu poder (NEUSTADT,
1960). Edwards (1980) refor¢a, de forma quantitativa, essa no¢ao ao indicar que, nos Estados
Unidos, variagdes no apoio do Congresso a um presidente sdo sistematicamente influenciadas
pelas pesquisas de popularidade.

Dado que a opinido publica importa para o governante, eles a levam em consideragao
ao elaborar politicas econdmicas. De acordo com Frey e Schneider (1978), quando o presidente
teme o resultado nas urnas, ele tende a se esforcar para exercer influéncia sobre a economia no
periodo pré-eleitoral de modo a maximizar suas chances de reeleicdo. Essa ideia encontra
origem na Teoria dos Ciclos Politicos estabelecida por Nordhaus (1975), a qual ancora-se sobre
a Curva de Phillips. O governo estimula a demanda agregada no periodo anterior as eleigdes
para explorar a reducdo de desemprego as custas de pequena elevagdo da inflagdo. Contudo,
apos o periodo eleitoral, as expectativas de inflacdo se solidificam e o governante precisa usar
mao de politicas contracionistas para coibir a alta dos precos.

MacRae (1977) demonstra que - assegurado que o governo apresenta comportamento
minimizador de perda de votos quando em face de um frade-off dindmico entre inflagdo e
desemprego - ha potencial para um ciclo de negocios politicamente motivado em uma sociedade
democratica. Contudo, o autor enfatiza que esse ciclo de negdcios se sustenta somente se 0
eleitorado for dito miope. Um eleitorado miope ¢ aquele que forma suas avaliagdes a respeito
do desempenho de um governo apenas baseado em desdobramentos recentes. Este ndo seria
capaz de apresentar visdo prospectiva, isto €, de perceber as consequéncias de politicas
economicas correntes (CHAPPELL, 1983).

Artigos ja testaram a hipotese de que, na verdade, os eleitores sdo forward-looking, isto
¢, levam em consideracao inflacdo e desempregos esperados (SMYTH et al, 1994) (CHAPELL,
1983). Rogoff e Sibert (1988) avangam ao incorporarem a hipotese de expectativas racionais e

ao ndo analisarem apenas desemprego e inflagdio como varidveis norteadoras dos ciclos
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politicos. Lewis-Beck e Stegmaier (2013), contudo, ao revisarem mais de 400 artigos da
literatura de voto econdmico e popularidade concluem que a maioria apresenta os eleitores
como miopes, com tipica memoria de um ano. A prevaléncia de artigos que modelam eleitores

ingénuos, contudo, ndo permite rejeitar de forma definitiva a hipotese de um eleitor sofisticado.

3. Panorama geral dos governos FHC a Bolsonaro

O capitulo III tem como intuito a exposi¢ao de uma andlise primordialmente qualitativa
dos governos escolhidos como objeto de estudo deste trabalho: FHC, Lula, Dilma, Temer e
Bolsonaro. Sendo assim, dedica-se a apresentagdo de um panorama geral da trajetoria
econdmica e dos principais definidores politicos de cada mandato. Além de situar
historicamente cada mandato, espera-se alcangar o objetivo paralelo de elucidar determinados
fatores que poderiam contribuir para clarificar oscilagdes de popularidade enfrentadas pelos
chefes do Executivo. Abaixo, ¢ exposto um grafico que permite a comparagado visual da taxa de
aprovacdo desfrutada por cada presidente da Republica, que foi elaborado a partir de dados
interpolados coletados por trés institutos de pesquisa: Datafolha, Ibope e Sensus. Em seguida,
as subsecdes deste capitulo detalham os principais acontecimentos de cada mandato e expdem

gréaficos individualizados da evolucdo da taxa de aprovagdo presidencial.

Grafico 1 — Evolucao da Taxa de Aprovacao Presidencial (1995 a 2019)
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3.1. Primeiro mandato de FHC : a bem-sucedida consolidacao da estabilizacao

Apds o Brasil ter experimentado cinco planos heterodoxos frustrados, Fernando
Henrique Cardoso, em 1995, assumiu o pais com uma agenda clara: a estabilizagdo. O
presidente - que conquistou popularidade em razao do papel que assumiu a frente do Ministério
da Fazenda que elaborou o engenhoso Plano Real - venceu as eleigdes em primeiro turno e foi
alcado a presidéncia com aprovagdo de 80% da populagdo. Contudo, rapidamente, o recém-
eleito presidente comecou a sentir as pressdes do cargo: estava em curso a crise do México.
Este pais - assim como o Brasil - havia adotado estratégia de estabilizacdo baseada na ancora
cambial e foi o primeiro a sentir os limites associados a essa opgdo. O México, que sofria
desequilibrios internos de cunho politico e econdmico, viu-se assombrado por um ataque
especulativo contra sua moeda (GIAMBIAGI et al, 2004). A crise mexicana ameagou perturbar
o Plano Real, mas a fim de evitar maiores pressdes especulativas sobre a nova moeda, o governo
exibiu reacdo célere: desvalorizou o real - de margo a julho - e subiu a taxa de juros mensal de
1,8% para 3,5% (BAER, 2007).

Quanto ao fantasma da inflagdo, as taxas mensais de variagdo de pregos vinham
oscilando conforme a ocorréncia de choques, mas mantendo tendéncia de baixa. Em 1994, a
inflagdo passara de uma taxa mensal de 50,7% em junho para a ordem 0,96% em setembro do
mesmo ano (BAER, 2007). O governo FHC seria bem sucedido em dar continuidade a
duradoura queda da inflagdo e o mandato se iniciou com inflagdo mensal de 1,4% em janeiro e
1,2% em fevereiro (IBGE, 2019). Contudo, pairava sobre Fernando Henrique a possibilidade
de que, a exemplo dos planos anteriores, a inflacdo retomasse for¢a apos alguns meses de
placidez. Defrontados com uma nova realidade, os brasileiros comegaram a usufruir do seu
recém adquirido poder de compra e o ano de 1995 se inicia sob um processo de
superaquecimento (GIAMBIAGI et al, 2004). Para tentar coibir a demanda, FHC impds
restricdes ao crédito e promoveu sucessivas elevagdes da taxa de juros nominal. Esta tGltima
forma de controle, que ganhou o nome de dncora monetaria, tinha ainda como efeito manter o
pais atrativo ao capital estrangeiro (VASCONCELLOS et al, 2006).

Além da ancora monetaria, a equipe responsavel pelo Plano Real utilizou a chamada
"ancora cambial" como mecanismo para travar os pregos internos € romper a propagacao de
possiveis choques (VASCONCELLOS et al, 2006). Esta estratégia consistia na manutencao de
um cambio artificialmente valorizado e cobraria seu prego mais a frente no governo FHC. Além
de atuar como um mecanismo de combate a inflagdo de demanda, a 4ncora cambial servia ainda
ao proposito de fazer com que o resto do mundo continuasse a financiar o Brasil até que a

agenda de privatizagdes defendida por FHC pudesse ser implementada (GIAMBIAGI et al,
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2004). A elevada taxa de cambio contribuiu para o aumento da popularidade do presidente ao
permitir uma conjuntura de importados mais baratos e viagens ao exterior para parte dos
brasileiros (VIZEU, 2019). De fato, FHC era mais popular entre as classes mais abastadas e
detinha aprovag@o maior entre os empresarios (45%), profissionais liberais (41%), brasileiros
com renda familiar mensal superior a dez salarios minimos e entre aqueles que possuiam ensino
superior (33% em cada segmento). >

Apesar de ter iniciado o primeiro mandato ostentando elevados indices de aprovagao, a
popularidade de Fernando Henrique sofreu arrefecimento passageiro em abril de 1995, como
pode-se observar no grafico 1. A ligeira queda na aprovacdo do presidente ndo parecia ser
reflexo de insatisfagdo em relacdo as mudangas econdmicas impostas pelo Real. De fato,
segundo a Folha de Sao Paulo, ndo havia desapontamento com o real e, neste ano, 75% dos
entrevistados responderam que a nova moeda era boa para o pais’. No entanto, no primeiro
semestre, a midia noticiou que o veto do presidente ao aumento do salario minimo aprovado no
Congresso gerou grande descontentamento®. Associado a isso, o presidente sancionou, no
mesmo periodo, a anistia ao senador Humberto Lucena (PMDB-PB), condenado por uso
eleitoral irregular da grafica do Senado’.

Um notavel definidor do primeiro mandato de FHC foi a agenda das reformas
constitucionais. O presidente conseguiu, desde antes de tomar posse, costurar uma coesa base
de apoio no Congresso, formada, é claro, pelo PSDB e pelos partidos PP, PMDB e PFL.°
Segundo Couto e Abrucio (2003), amparado por uma ampla base aliada, o governo foi bem
sucedido em aprovar uma série de emendas constitucionais referentes a desregulamentagao dos
mercados e a abertura econdmica ainda no periodo de "lua de mel", dentre as quais, a mais
controversa era a que encerrava o monopolio estatal na exploragdo do petrdleo. Ao contrario
dos governos Collor e Itamar Franco, os quais viram sua capacidade de executar um processo
de privatizagdo extenso ser limitada pelas altas taxas de inflagdo, FHC teve a possibilidade de
priorizar a agenda. Em 1996, foram privatizadas as duas maiores distribuidoras de energia
elétrica no Rio de Janeiro (Light e a Cerj), o que representou grande avango no setor. Em 1997,

foi arrematada a Vale do Rio Doce e iniciou-se o processo de privatizagdo do setor de

? “FHC encerra mandato com reprovagdo maior do que aprovagdo”, Datafolha, 15 de dezembro de 2002.

3 “Popularidade de FHC cai; eleitor ainda acredita no real”, Folha de Sao Paulo, 1 de fevereiro de 1995.

* “Prestigio do Real cai, mas é maior do que a popularidade do presidente”, Folha de Sdo Paulo, 2 de julho de
1995.

> “Entenda o caso da anistia”, Folha de Sdo Paulo, 21 de janeiro de 1995.

% “FHC consolida base de apoio no Congresso”, Folha de Sdo Paulo, 27 de novembro de 1994.
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telecomunicagdes, que culminou na venda, em 1998, das 12 holdings criadas a partir da cisao
da Telebras (LACERDA, 2006).

A agenda de privatizagdes - apesar de funcional a politica econdmica e essencial a
promocao da maior eficiéncia em setores-chave de infraestrutura - rendeu ao governo extensas
batalhas judiciais e consideravel gasto de seu capital politico. Associado a isso, a aprovacao da
emenda constitucional da reelei¢do contribuiu para fazer de 1997 um ano de tendéncia
declinante da popularidade do presidente (vide grafico 1). Em maio, a Folha de Sao Paulo
denunciou esquema de compra de votos para a aprovacdo da referida emenda constitucional,
que envolvia politicos da base e o entio ministro Sérgio Motta.” As dificuldades do periodo,
somou-se a Crise da Asia que, assim como a perturbagdo advinda do México anos antes, exigiu
que o Brasil dobrasse a taxa de juros no periodo para diminuir o "efeito contdgio" de redugao
de capital aos paises emergentes e impedir queda ainda maior das reservas (GIAMBIAGI et al,
2004). Essa dindmica da taxa de juros, combinada com o crescente volume da divida, infligiu
séria pressao fiscal. Em setembro de 1998, o receitudrio foi mais uma vez aplicado quando da
eclosdo da Crise da Russia, gerando desconfianca quanto a capacidade de pagamento do
governo (VASCONCELLOS et al, 2006). Contudo, segundo Giambiagi et al (2004), nesse
terceiro episodio critico, a alta da taxa de juros ndo parecia mais suficiente para mitigar os
efeitos do ataque especulativo.

A manutencdo das ancoras monetaria e cambial, ainda que importantes mecanismos
para a promog¢ao da estabiliza¢do, vinha provocando crescentes desequilibrios na economia
brasileira. A ancora monetaria, que tinha como objetivo controlar a inflacdo de demanda e atrair
capital estrangeiro, vinha contribuindo para a deterioracdo do quadro fiscal no primeiro
mandato. (VASCONCELLOS et al, 2006). Por sua vez, a ancora cambial, colaborava para o
expressivo aumento das importagdes combinado ao fraco desempenho das exportacdes que se
verificou a partir de 1995. Segundo Giambiagi et al (2004), para além da piora da conta corrente,
o financiamento do proprio déficit em conta corrente teve como consequéncia uma espécie de
retroalimentagdo dos desequilibrios. Apesar da deterioragdo de importantes indicadores, as
ancoras ndo foram abandonadas no primeiro mandato de Fernando Henrique. Uma das
principais razdes que explicam essa decisdo ¢ de cunho essencialmente politico: 1997 e 1998
foram dois anos politicamente cruciais para o presidente. O primeiro, principalmente, em razao

da aprovagdo da emenda da reelei¢cdo; e o segundo, em decorréncia da campanha eleitoral.

""Popularidade de FHC continua em queda", Folha de Sdo Paulo, 27 de junho de 1997.
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Como pode-se ver no grafico 1, FHC encerra o ano eleitoral de 1998 sustentando indice
médio de popularidade mais elevado do que o exibido em 1997. Contudo, a aprovagdo do
presidente estava distante daquela observada no inicio do mandato. De fato, o governo sofreu
o efeito de trés crises externas e, a partir da crise do México, rompeu-se o processo de
crescimento logrado no governo de Itamar Franco. No periodo 1995-1998, o Brasil exibiu taxa
média de crescimento de 2,6% a.a., com tendéncia de queda (VASCONCELLOS et al, 2006).
Pode-se dizer que o primeiro mandato de Fernando Henrique Cardoso foi marcado por uma
dindmica de crescimento do tipo stop and go, em que o ritmo da economia era definido pelo
fluxo de capitais. No que tange ao desemprego, este apresentou tendéncia de aumento ao longo
do periodo, assumindo patamar mais alto no tltimo ano de mandato: 7,6% (VASCONCELLOS
et al, 2006). Por outro lado, o balango do governo pode ser considerado positivo, uma vez que

deu continuidade com éxito ao processo de queda duradoura da taxa de inflacdo e promoveu

fim dos monopolios estatais nos setores de petroleo e telecomunicagdes.

Grafico 1 — Taxa de Aprovacdo no Primeiro Mandato de FHC
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3.2. Segundo mandato de FHC: o abandono das Ancoras

Fernando Henrique Cardoso tomou posse de seu segundo mandato em 1° de janeiro de
1999 e fez um discurso que, segundo o principal jornal da época, foi ainda menos empolgante

. . N A 8
do que o de quatro ano anos antes e se revelou incapaz de tirar o plenario da Camara do torpor".

¥ "Discurso empolga menos que o de 95", Folha de Sdo Paulo, 2 de janeiro de 1999.
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De fato, FHC iniciou seu governo na esteira da crise russa. Apds o mecanismo habitual, isto &,
a elevacdo da taxa de juros, ter se revelado insuficiente para coibir o ataque especulativo, o
governo viu suas contradi¢des algadas a um ponto critico. Como relata Baer (2007), entre o
final de 1998 e o inicio de 1999, houve extraordindria queda de reservas e, pela primeira vez
em décadas, os fluxos de investimentos liquidos em carteiras apresentaram resultado negativo.

Semanas antes das elei¢des, o governo havia dado inicio a negociagdo de um acordo
com o Fundo Monetario Internacional (FMI) que lhe permitisse condi¢cdes de enfrentar um
cenario em que os credores ja ndo estavam mais dispostos a financiar os crescentes déficits em
conta corrente do Brasil. Contudo, a iniciativa foi recebida com ceticismo pelo mercado, que
leu o acordo como um sinalizador de que o governo ja estava disposto a desvalorizar o real
(GIAMBIAGI et al, 2004). Além disso, Fernando Henrique enfrentou um obstaculo interno: a
rejeicdo, pelo Congresso, de uma das mais importantes condigdes de austeridade impostas pelo
FMI: a contribui¢do previdenciaria de servidores inativos (GIAMBIAGI et al, 2004). Diante
dessa adversidade, o governo assistiu ao aceleramento das saidas de capital e esgotamento das
reservas. Para completar o quadro de crise, os estados de Minas Gerais, Rio Grande do Sul e
Rio de Janeiro decretaram moratoria (BAER, 2007).

Abandonar o regime de bandas cambiais representava uma fonte de apreensdo para o
governo. Temia-se que, a exemplo do ocorrido no México, a desvalorizacdo trouxesse de volta
o quase indelével problema inflacionario brasileiro. De acordo com Vasconcellos et al (2006),
caso isso ocorresse, a inflacdo poderia anular os ganhos da desvalorizacdo e o abandono da
ancora teria apenas modico impacto sobre a taxa de cambio real. No entanto, como apontado
por Giambiagi et al (2004), a mudanga cambial ja se constituia como uma imposi¢do das
circunstancias e, em janeiro de 1999, o governo deixou o cambio flutuar.

Com efeito, no Brasil, a desvalorizagdo ndo implicou os efeitos inflacionarios que
receavam alguns economistas do governo, temor este que tinha voz mais expressiva em Gustavo
Franco. Na verdade, o impacto exercido sobre a taxa de inflagdo foi moderado e, apesar de ter
sofrido leve salto nos dois meses posteriores ao abandono da ancora cambial, a inflagdo
permaneceu baixa durante o ano de 1999 (BAER, 2007). Essa relativa estabilidade do indice
ndo ocorreu sem esforco do governo: para evitar que a pressdo cambial se traduzisse em alta
inflacionaria, o entdo presidente do Banco Central, Arminio Fraga, optou por uma politica
monetaria restritiva e iniciou estudos para a adog¢do do bem sucedido mundo afora sistema de
Metas de Inflagao (GIAMBIAGI et al, 2004).

Contudo, segundo Baer (2007), a elevada capacidade ociosa, o baixo crescimento e as

altas taxas de desemprego exibidas pelo Brasil entre o final do primeiro mandato e inicio do
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segundo também contribuiram para que varios setores ndo repassassem para OS pPregos 0s
aumentos de custos decorrentes do encarecimento das importagdes. Neste contexto de juros
altos e economia desaquecida, irrompe, em agosto de 1999, o maior protesto em quase cinco de
anos de governo: a Marcha dos 100 mil. A manifestagdo reuniu, em Brasilia, uma amalgama de
movimentos ruralistas e partidos da oposi¢do, os quais reivindicavam aumento do salario
minimo, fim das privatizagdes, reforma agraria e até o impeachment do presidente.” Fernando
Henrique, inicialmente, reagiu classificando os manifestantes como "sem-rumo e golpistas",
mas depois, alterou seu discurso e afirmou que havia motivos para se reclamar.'® A época,
segundo reportagem da Folha de Sdo Paulo: "a estratégia do governo ¢ evitar que FHC, ja
abalado por altos indices de impopularidade, se isole da sociedade. A idéia no Planalto ¢ investir
mais na comunica¢ao do governo". De fato, no periodo, o presidente registrou o pior indice de
aprovacgdo do seu governo até entao.

Apesar de as pesquisas terem expressado que 44% dos brasileiros recomendavam que o
pais "esquecesse as exigéncias do FMI"'| as severas medidas para reducdo de gastos
traduziram-se em uma profunda reversdo do quadro fiscal do governo que, a partir de 1999,
conseguiu atingir superavit primario de 3,8% do PIB. Este era, inclusive, superior a meta para
primario estabelecida pelo FMI: de 3,1% do PIB (BAER, 2007). Segundo Vasconcellos et al
(2006), neste novo contexto de cambio flexivel, a existéncia de superavits primarios seria
essencial para liberar a taxa de juros para ser usada a servigo da politica monetaria e para
permitir a absor¢do de choques na economia. A desvalorizagdo, como esperado, promoveu
também um ajuste no desempenho do setor externo em 1999. O déficit em transagdes correntes
apresentou reducdo de cerca de 27%, passando de US$ 33 bilhdes para US$ 24 bilhdes
(VASCONCELLOS et al, 2006).

O ano de 1999 foi um ano de ajuste para que 2000 exibisse recuperagdo do crescimento.
E foi o que aconteceu: a reversdo do quadro fiscal permitiu reducdo dos juros e consequente
expansdo do investimento e do consumo em 2000. O pais apresentou crescimento superior a
4% e a inflacdo passou de 9% a.a. em 1999 para 6% em 2000 (GIAMBIAGI et al, 2004). A
retomada do crescimento econdmico expressou-se também nas taxas de aprovagdo do governo,

que apresentaram tendéncia crescente ao longo de quase todo o ano (vide grafico 2). Em agosto,

? "Oposigdo retne 76 mil e promete greve nacional", Folha de Sdo Paulo, 27 de agosto de 1999.

% "Oposigio retine 76 mil e promete greve nacional", Folha de Sdo Paulo, 27 de agosto de 1999.

"' "Fernando Henrique Cardoso registra pior indice em pesquisas desde 87", Folha de Sdo Paulo, 14 de setembro
de 1999.
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Aloysio Nunes, secretario geral da Presidéncia, afirmou: "a pesquisa retrata a retomada do
desenvolvimento econdmico, sdo os primeiros sinais de uma virada".'?

Contudo, a trajetdria de crescimento economico foi abortada em 2001 por uma
combinac¢do de reveses. O primeiro deles foi uma forte crise de fornecimento da energia, que
acarretou pressoes de custos, retragdo do consumo e queda do PIB por trés meses consecutivos
(GIAMBIAGI et al, 2004). Ainda segundo o autor, a crise foi reflexo da ndo ampliacdo de
investimentos por parte do governo, uma vez que este planejava privatizar as usinas
hidrelétricas nacionais. O governo confrontou-se ainda com a crise da Argentina, que promoveu
saida de capitais e, logo, desvalorizacdo cambial. Por fim, o atentado terrorista contra as Torres
Gémeas e o Pentagono abateu os mercados internacionais e, por consequéncia, reduziu-se a
entrada de capitais e o volume de investimentos estrangeiros. O ano turbulento fez-se sentir na
aprovacao do governo, a qual sofreu queda principalmente nos meses de abril a agosto (vide
grafico 2).

Em resposta a Crise da Argentina, FHC caminhou para o ano de disputa eleitoral em um
contexto de desvalorizacdo cambial e consequente pressdo inflacionaria. Como resultado, o
Banco Central viu-se obrigado a elevar a taxa de juros, o que teve impacto direto sobre o
crescimento: apenas 0,7% no 1° e 2° trimestres de 2002 (IBGE, 2019). Segundo Ilan Goldfajn
(2018), o contexto desfavoravel agravou-se em razao das davidas sobre a intengdes do governo
vitorioso nas urnas, € uma grave crise de confiangca provocou saida de capitais e overshooting
do cambio. O risco-pais sofreu fortes elevagdes, dado que Lula - histérico critico do ajuste fiscal
promovido pelo governo - delineava-se como vitorioso (VASCONCELLOS et al, 2006).
Apesar da apreensdo generalizada dos mercados em torno de Lula, em 1° janeiro de 2003, um
presidente eleito pelo voto direto passa - pela primeira vez desde os anos 60 - a faixa para outro

também assim eleito desde os anos 1960.

"2 "Popularidade de FHC melhora, aponta pesquisa”, Folha de Sio Paulo, 09 de agosto de 2000.
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Grafico 2 — Taxa de Aprovacao no Segundo Mandato de FHC
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Dados: Datafolha, Ibope e Sensus. Elaboracao propria

3.3. Primeiro mandato de Lula: quebra de expectativa
Em 2002, os mercados foram arrebatados por uma séria crise de desconfianga quando
ficou claro que Lula detinha consideravel chance de eleger-se presidente. Segundo Volpon
(2019), especialmente em paises emergentes, a interse¢do entre aqueles que financiam a divida
do governo e a classe politica engendra um cenario em que a estabilidade politica esta
intimamente ligada a financeira. Dado o temor em relagdo a um partido que, pouco antes
carregava um discurso de "ruptura radical" e que havia chegado a conduzir um plebiscito para
o pagamento da divida externa, o panico generalizou-se (VOLPON, 2018). Giambiagi et al
(2004) relatam que trés indicadores interdependentes sintetizaram o auge da incerteza: o risco
pais passou de 700 pontos-base, em margo de 2002, para 2000 pontos em outubro do mesmo
ano; a taxa de cambio sofreu aumento de 68% em seis meses; e, por fim, a expectativa de
inflagdo para 2003 - que era de 4% em janeiro - chegou a 11% em novembro. A inflagdo corria
o risco de ressurgir € 0 novo governo era um importante teste de maturidade para a
estabilizacdo: teria sido a estabilizagdo uma experiéncia efémera ou um projeto de pais?
(LEITAO, 2011).
Em resposta a esse tipo de inseguranca, Lula langou - em junho do ano eleitoral - a
"Carta a0 Povo Brasileiro". O documento representava o maximo de concessdo que se tinha
extraido do partido até entdo e trazia uma declaracdo de intengdes, dentre as quais destacaram-
se as promessas de: preservagao do superavit primario para impedir o aumento da divida interna
e respeito aos contratos e obrigagdes do pais (VOLPON, 2019) (WERNECK, 2014). Dois
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meses depois, o PT enfrentou fortes resisténcias internas no partido, mas refor¢cou o
compromisso com a responsabilidade fiscal ao lancgar a "Nota sobre o Acordo com o FMI", na
qual prometeu respeitar o acordo negociado durante o governo FHC (GIAMBIAGI et al, 2004).
Contudo, a recente moderacdo do PT configurava-se como uma mudang¢a muito repentina e
profunda para atingir o efeito desejado de acalmar os mercados (WERNECK, 2014).

De todo modo, apos trés derrotas nas urnas e notavel flexibilizagcdo do seu critério de
aliancas, Lula vence a disputa de 2002. O presidente aproveitou a janela de oportunidade usual
aos primeiros meses de mandato e deu as primeiras mostras de que, de fato, pretendia "romper
com a ruptura". O recém-eleito Lula anunciou Antonio Palocci para o Ministério da Fazenda,
que tinha bom transito entre os empresarios. Outra surpresa foi a escolha de um ex-executivo
do BankBoston para o Banco Central: Henrique Meirelles, que decidiu montar uma equipe com
nomes herdados da gestdo de Arminio Fraga (LEITAO, 2011).

Para além da composic¢ao da equipe econdmica, ao longo dos primeiros meses de 2003,
muitas das insegurangas em relagdo ao compromisso de Lula com a moderagdo iriam
desaparecer diante da adog¢do de medidas concretas. O Banco Central tomou decisdes de cunho
contracionista: ja nas primeiras reunides do Copom, elevou a Selic e anunciou metas de inflagao
para 2003 e 2004, de 8,5% e 5,5% (GIAMBIAGI et al, 2004). Além disso, o presidente Lula
ordenou corte de gastos e promoveu elevacdo de meta de superavit primario para 2003 - de
3,75% para 4,25% do PIB. Esta ultima decisdo foi vista com particular espanto, uma vez que
ndo havia sido exigida pelo FMI (WERNECK, 2014). Tony Volpon (2019) argumenta que o
aperto da politica econdmica teve como resultado a transformacdo da desvalorizagdo nominal
do cambio em uma desvalorizag¢do real, com repercussdes benéficas para a competitividade
externa da economia brasileira. Naturalmente, os quadros do PT expressaram descontentamento
com a metamorfose pela qual o partido estava passando e, em fevereiro de 2003, Lula discursou
a seus correligiondrios: "Se a virada ndo for feita aos poucos, [0 Brasil] pode afundar. E nos
ndo temos vocagdo para Titanic"."

Ainda em 2003, Lula encaminhou ao Congresso, em paralelo, duas reformas
politicamente desgastantes: a da previdéncia e a tributaria. A primeira tinha como principal alvo
o regime dos servidores publicos através de itens como: a taxacao dos servidores inativos com
a mesma aliquota dos ativos e a implementacao de um redutor para novas pensdes acima de um
certo piso (GIAMBIAGI et al, 2004). Como relatam Giambiagi et al (2004) e Brami-Celentano

(2007), a reforma tributaria, por sua vez, focava na renovagao da Contribui¢ao Provisoria sobre

3 "Sem mudanca lenta, pais pode afundar como o Titanic, diz Lula", Folha de Sdo Paulo, 12 de fevereiro de 2003.
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Movimentagdes Financeiras (CPMF), na uniformizagdo da legislagdo do ICMS e na
transformagao da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins) em uma
tributacdo sobre valor adicionado. Com o apoio de partidos como o PFL e o PSDB - antes
adversarios historicos do PT - o governo conseguiu os votos favordveis para a aprovagdo das
reformas (VIZEU, 2019). Contudo, essas nao foram promulgadas sem resisténcia de setores da
populacdo. Em junho, 30 mil manifestantes - a maioria, ligada ao funcionalismo publico -
receberam Lula no Congresso com protestos e arremessos de "bolinhas de papel".'* Na verdade,
o segundo semestre, seria marcado por uma tendéncia de queda da popularidade do presidente
Lula, o que pode ser observado no grafico 3.

As reformas e a politicas contracionistas cobraram seu custo em termos de redugdo do
consumo total das familias que, em 2003 registrou taxa de crescimento negativa: -0,8% (IBGE,
2019). Consequentemente, o crescimento apresentou também fraco desempenho: de apenas
1,1% (IBGE, 2019). No entanto, o ajuste e as reformas foram bem recebidas pelo mercado, uma
vez que apontavam na direcdo do reforco do ajuste fiscal e do combate das desigualdades
impostas pelo corporativismo do funcionalismo publico (WERNECK, 2014). Segundo os
Boletins de Conjuntura do IPEA publicados no segundo semestre de 2003, o diagndstico
recorrente era o de que o pais comecava a reunir as condigdes necessarias para retomar o
crescimento econdmico de forma sustentada (IPEA, 2015). Logo, apesar das surpresas e
medidas impopulares, o balango do primeiro ano de governo revelou-se positivo, o que foi
reforgado pela criacao de dois programas sociais: Bolsa Familia e Fome Zero.

Em 2004, passado o periodo de ajuste, uma combinagdo de fatores ensejou um ano de
retomada do crescimento econdmico: de 5,8% (IBGE, 2019). Deram tom ao cenario interno: a
estabilizacdo da inflacdo herdada do governo anterior, a depreciacdo cambial e uma sucessao
de medidas ortodoxas permitiram a conquista da confianca e o ajuste das contas. No que tange
ao cendrio externo, o Brasil desfrutou do chamado boom das commodities, periodo em que
houve forte aumento dos precos de produtos primarios, que reverteu-se quase integralmente em
elevagdo do lucro bruto (VOLPON, 2019). De fato, Carvalho (2018) defende que o crescimento
mais alto do PIB em 2004 teve como maior propulsor a expansao de 14,5% nas exportacdes do
pais, que ndo poderia ser exclusivamente atribuida a boas decisdes de politica econdmica
interna.

A reducdo da incerteza decorrente do bom desempenho da economia expressou-se para

a populagdo brasileira a partir de 2004, na expansdo do mercado de crédito, o qual depende de

' "Protestos tumultuam a chegada de Lula", Folha de Sio Paulo, 01 de maio de 2003.
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um marco legal confiavel (VOLPON, 2019). O autor pontua que o crédito imobiliario
converteu-se em um produto disputado pelos bancos, o que teve como efeito a movimentagao
do setor de construcao civil, conhecido por ser setor intensivo em mao de obra. Carvalho (2018)
acrescenta ainda que o crescimento registrado no boom lulista foi acompanhado também pela
reducdo da desigualdade e expansdo do nivel de emprego formal.

O ano de 2005 desenrolou-se em um cenario de contas externas cada vez mais sélidas,
controle da inflacdo e continuidade da trajetoria de crescimento observada no ano anterior
(WERNECK, 2014). O arranjo geral apontava para um fim de mandato sem muitos tumultos
ndo fosse uma entrevista-bomba concedida a imprensa por Roberto Jefferson, entdo presidente
do PTB - partido da base do governo."> Em seu relato, o deputado descortinava a existéncia do
Mensalao: um vultoso esquema de corrupgao que envolvia pagamentos regulares, por parte do
governo, a parlamentares. Os relatos ensejaram uma crise sem precedentes que chegou a
envolver grandes liderancas da ciipula do PT, como o ministro-chefe da Casa Civil, José Dirceu
e o presidente do partido, José Genoino. O caso se repetia incessantemente nos noticiarios e, no
auge da crise, partidos da oposicao chegaram a aludir a um processo de impeachment (VIZEU,
2019). O presidente foi punido pela populagdo com excepcional queda da aprovagdo do
governo, que atingiu os piores niveis do mandato entre setembro e dezembro de 2005."°

A emergéncia da mais grave crise politica do governo Lula marcou um ponto de inflexao
no que tange a conducdo da politica econdmica. A transmutacdo pode ser explicada
primariamente por dois fatores: mudanca na correlagdo de forcas dentro do partido e persecucao
de objetivos diferentes por parte do governo. Primeiro, € importante destacar que Palocci - entdo
ministro da Fazenda - foi alvo de uma sucessdo de acusa¢des amplamente veiculadas pela midia
(GIAMBIAGI et al, 2004). Politicos influentes do PT aproveitaram o momento para
recrudescerem suas criticas em relagdo ao ministro e, principalmente, 8 mudanca do discurso
econdmico por ele liderada desde 2002. Soma-se a isso o segundo motivo: Lula carregava agora
as prioridades de frear o desgaste politico e pleitear a reelei¢do. E, segundo avaliagdo de Rogério
Werneck (2014): "nesse quadro, seria certamente importante tirar o melhor proveito possivel
do bom desempenho que vinha tendo a politica economica".

Em 2006, o presidente optou entdo pela substituicdo de Antonio Palocci pelo
desenvolvimentista Guido Mantega, de tendéncias menos austeras. Mantega, apoiado pelo bom

desempenho da arrecadacdo nos ultimos anos, decidiu pelo abandono de um projeto de ajuste

"> "Contei a Lula do 'mensaldo', diz deputado", Folha de Sio Paulo, 06 de junho de 2005.
' Para informagdes desagregadas, ver: "Reprovacio de Lula ¢ a pior de seu mandato”, Datafolha, 27 de julho de
2005.
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fiscal de longo prazo que vinha sendo proposto por Palocci (WERNECK, 2014). Era o preludio
de um processo de acirramento dos gastos que se estabeleceria neste final de mandato e se
manteria no subsequente. A posse de Mantega assinalou notdvel mudanga na conducdo da
Fazenda, a qual se revelaria de forma mais significativa no segundo mandato.

Apesar de a politica moderada da maior parte do primeiro governo Lula ter se convertido

em foco de contenda na Fazenda, os seus frutos revelaram-se proficuos em 2006. Neste ano

eleitoral, o Brasil registrou crescimento do PIB de 4%'’ - acima do esperado pelo BC'® ¢

superior ao de 2005. Segundo o IPEA (2015), o crescimento do produto deveu-se
principalmente ao aumento do consumo doméstico e dos investimentos. No que tange aos

precos, percebeu-se alto grau de eficiéncia da politica monetaria: o ano de 2006 se encerrou
com inflagdo de 3,14%, abaixo da meta de 4.5%".

Grafico 3 — Taxa de Aprovagao no Primeiro Mandato de Lula
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3.4. Segundo mandato de Lula: persecucio do crescimento econémico
Desde o primeiro mandato de Lula, o Brasil vinha se beneficiando de uma conjuntura
externa extraordinariamente favoravel - marcada pelo boom das commodities, pela crescente

importancia da China na economia mundial e por um cenario de alta liquidez internacional. A

'7 vEstatisticas do Século XX", IBGE.

'8 "BC baixa de 4% para 3,5% projecio de crescimento do PIB", G/, 28 de setembro de 2006.
! "Estatisticas do Século XX", IBGE
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ascensdo da China ensejou melhoria dos termos de troca e permitiu ao Brasil acumular um
superavit em transagdes correntes de US$44,9 bilhodes entre 2003 e 2007 (FRAGELLI, 2013).
Amparado no satisfatorio desempenho da economia e em uma aprovagao entre a populagdo que
beirava os 85%, Lula investiu em um discurso de ampla defesa do expansionismo fiscal. O
governo optou entdo pela flexibilizacdo da meta de superavit primario para o setor publico
consolidado, que de 4,25% do PIB seria reduzida para 3,75%. Essa decisdo justificava-se no
projeto de aumentar o investimento publico, o que seria imperativo para que o pais pudesse
registrar taxas de crescimento ainda mais elevadas do que as do mandato anterior (IPEA, 2015).
Com vistas a elevar ainda mais o ritmo da economia, ainda em janeiro de 2007, o
governo lancou o Programa de Aceleramento do Crescimento (PAC). A iniciativa arranjava-se
como um conjunto de providéncias com o propdsito a expandir e dinamizar os investimentos
publico e privado em infraestrutura (IPEA, 2015). Segundo o Boletim de Conjuntura n° 76 do
IPEA (2007): "o sucesso do PAC estava diretamente associado ao compromisso futuro do
governo em assegurar espaco nas contas publicas para elevar o investimento publico federal
sem comprometer o equilibrio fiscal de médio e longo prazo". No momento de langamento,
anunciou-se que o PAC previa projetos de investimentos que somavam quase R$ 505 bilhdes
até 2010, a serem monitorados pela Casa Civil, que tinha como ministra-chefe Dilma Rousseff
(MALAN, 2018). Segundo Werneck (2014), o programa representava a desarticulagdo do
Ministério da Fazenda e a transferéncia da condugdo da politica econdmica para a Casa Civil.
O ano de 2007 se revelaria um ano assinalado por singular tendéncia crescente da
popularidade do presidente, como ¢ possivel inferir do grafico 4. Com efeito, as razdes podem
ser buscadas nos expressivos resultados da economia brasileira. No primeiro ano do segundo
mandato de Lula, a franca expansdo do consumo das familias e do investimento associada ao
fortalecimento da demanda interna oportunizaram a maior taxa de crescimento do PIB nos vinte
anos anteriores a 2007: 6,1% (IPEA, 2015). A trajetéria da inflagdo também foi estavel durante
2007, a excegdo dos ultimos dois meses do ano quando, pressionado pelo choque da oferta de
alimentos, o Banco Central optou por elevar a taxa de juros. O ano foi ainda marcado por
dinamizacao do mercado de trabalho brasileiro, o qual apresentou elevacao de 7,4% do nivel
de ocupacdo. Adicionalmente, houve melhora nas condi¢des de trabalho dos brasileiros:
aumento da formalizagdo (carteira assinada) em 5,2% e dos rendimentos reais auferidos em
3,2% (IPEA, 2015). Em outra seara, mas ndo desprovida de impacto sobre a popularidade do

governo, o Brasil foi confirmado pela Fifa como sede da Copa do Mundo de 2014%.

20 "Fifa confirma Brasil como sede da Copa do Mundo de 2014", BBC Brasil, 30 de outubro de 2007.
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Em 2008, o mundo foi pego de assalto quando, para evitar disseminacao de risco moral,
0 governo norte-americano permitiu a faléncia do gigante banco de investimentos Lehman
Brothers. O episodio descortinou, de forma explicita, a explosdo da bolha imobilidria nos
Estados Unidos e levou ao repentino desabamento dos indicadores de confianga e a paralisia da
concessao de crédito ao mercado privado no pais. Lula, poucos dias depois, desdenhou da crise:
"l4 [nos EUA], ela ¢ um tsunami; aqui, se ela chegar, vai chegar uma marolinha".?' Entretanto,
o Brasil sofreu efeitos similares aos que afligiram outros paises emergentes: contra¢do do
crédito, queda no preco das commodities e desvalorizagdo da moeda (CARVALHO, 2019). A
resposta do PIB a crise dificilmente poderia enquadrar-se como "marolinha": de acordo com o
IPEA (2015), a economia sofreu forte arrefecimento e o PIB registrou queda de 3,9% no tltimo
trimestre de 2008, configurando-se como o pior resultado desde 1996.

Contudo, ¢ possivel argumentar que a vertiginosa deterioracdo do quadro externo entre
2008 e 2009 foi enfrentada com relativo sucesso pelo Brasil. Giambiagi et al (2004) defendem
essa tese, baseando-se em algumas evidéncias: (1) em oposi¢cdo a outras crises internacionais
ocorridas no passado, ndo houve alta expressiva da inflagdo ou crise séria de balanco de
pagamentos; (2) ndo foram verificadas reducdes dos niveis de emprego e consumo como
observadas em outras economias industrializadas e; (3) em razdo das regras prudenciais
desenvolvidas pelo Banco Central brasileiro nos anos anteriores, o sistema financeiro
atravessou a crise ileso. Rogério Werneck (2014) vai além e pontua que o elemento mais
responsavel pela passagem relativamente incolume do pais pela crise foi a percepcao de que o
Brasil havia consolidado um arcabouco de regras e instituigdes que pautavam a politica
econdmica do pais, especialmente depois de tal arcabougo ter sobrevivido a conturbada elei¢ao
de 2002.

Seguindo a onda mundial de afrouxamento fiscal como resposta a crise de 2008, o
governo brasileiro optou por dar continuidade a expansao de gastos ja verificada no periodo
pré-crise, racionalizando a escolha como uma politica contraciclica (WERNECK, 2014). E, ja
no segundo trimestre de 2009, a economia brasileira logrou uma recuperag¢do, com o PIB
voltando a crescer 2,3% e mantendo média superior a dos paises da OCDE até 2011
(CARVALHO, 2019). A popularidade do presidente Lula ndo s6 ndo sofreu quedas
significativas no pos-crise como passou a crescer mais e de forma sustentada durante 2009,

atingindo recorde em dezembro (72%). Além da rdpida recuperacao do PIB, isso pode ser

2 "Lula: crise é tsunami nos EUA e, se chegar ao Brasil, sera 'marolinha"™, O Globo, 04 de outubro de 2008.
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explicado pelo langamento do programa de habitagio Minha Casa Minha Vida®, pela medida
proviséria que concedia reajuste do salario minimo™ e pela escolha do Rio de Janeiro como
cidade-sede dos Jogos Olimpicos de 2016>.

Em 2009, uma montagem do Cristo Redentor decolando chegou a estampar a capa da
revista The Economist™ e Barack Obama brincou que Lula era "o politico mais popular da
Terra"*® No entanto, ha quem argumente, como o faz Rogério Werneck (2014), que o
fortalecimento do reconhecimento internacional do Brasil escondia um comportamento cada
vez mais preocupante do governo em relacdo as contas publicas. O governo promoveu nova
reducdo da meta de resultado primario, de 3,5% do PIB em 2008 para 2% do PIB em 2009.
Ademais, mantiveram-se as transferéncias da Unido para estados e municipios em 2009 ao
mesmo nivel de 2008, apesar de ter sido verificada queda na arrecadagdo. No entanto, para
Carvalho (2019), restri¢des mais rigidas aos gastos no afa da crise teriam sido responsaveis pelo
agravamento do cenario.

Defrontado com o desafio de eleger Dilma Rousseff, uma sucessora sem nenhuma
experiéncia eleitoral, Lula se empenhou para fazer de 2010 um ano consagrador para o PT.
Impulsionado por crescentes transferéncias do Tesouro ao BNDES e por amplia¢dao dos gastos
publicos, o PIB cresceu a extraordindria taxa de 7,5% (WERNECK, 2014). O desemprego -
passando de 8,1% em 2009 para 6,7% em 2010 - apresentou baixa e a inflagdo fechou
ligeiramente superior a de 2009 (4,3%). A taxa apresentava sinais de aceleragdo, mas ainda era
tida como controlada (FRAGELLI, 2013). O presidente Lula, firme na aposta de uma intensa
diplomacia e poderosa propaganda, ganhou aura de "icone pop" e promoveu a imagem do Brasil
mundo afora. Giambiagi et al (2004) pontua que, no final do segundo mandato, os indicadores
de confianca no futuro do pais melhoraram e o Brasil comecou a captar um interesse maior da
comunidade estrangeira.

O governo Lula foi bem sucedido em consolidar a estabilizacdo iniciada ainda no
governo Itamar Franco, o que refletiu em grande estabilidade macroeconémica de uma forma
geral. De fato, o pais foi recompensado com o grau de investimento das agéncias de rating e
tornou-se credor liquido em termos financeiros (GIAMBIAGTI et al, 2004). Ademais, verificou-
se expressiva redu¢do da desigualdade de renda: entre 2002 e 2010, o niimero de individuos

vivendo em condi¢des de pobreza extrema reduziu em 50,60% e o coeficiente de Gini passou

2 "Governo gastara R$ 34 bilhdes com plano de habitagdo", G1, 25 de fevereiro de 2009.

» "Lula assina medida provisoria que aumenta salario minimo para R$ 510", G/, 23 de dezembro de 2009.
24 "Rio & escolhido como cidade-sede da Olimpiada de 2016", Estaddo, 02 de outubro de 2009.

> "Brazil takes off", The Economist, 14 de novembro de 2009.

** "Obama diz que Lula ¢ 'o politico mais popular da Terra", BBC Brasil, 02 de abril de 2009.
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de 0,563 para 0,530. Segundo estudo conduzido por Marcelo Neri (2010), 29 milhdes de
brasileiros teriam ingressado na classe C, o que ele chama de "nova classe média", responsavel
por, ao final do governo, concentrar quase 46,2% do poder de compra dos brasileiros.
Entretanto, faz-se necessario apontar o principal equivoco de politica do governo Lula:
na contramao do esfor¢o de redugdo da desigualdade de renda, Lula concedeu, através do
BNDES, vultosos empréstimos subsidiados a grandes empresas, de nitido carater distorcivo
(WERNECK, 2014). Além disso, o governo empreendeu uma politica de selecio de "campedes
nacionais", que consistia no estimulo de empresas estatais através de fusdes incentivadas por
fundos de pensdo estatais ou pelo BNDES (CANEDO-PINHEIRO, 2013). Segundo avaliagdo
de Canédo-Pinheiro (2013), essas iniciativas teriam impulsionado setores que, em razdo da
protecdo excessiva, se desenvolveram com base no emprego de tecnologia defasada e, portanto,
falharam em estabelecer competitividade frente ao mercado externo. A estratégia do governo,
de fato, viria a cobrar seu custo a partir do segundo trimestre de 2010, quando a produgdo
industrial comeca a perder folego e permanece estagnada durante toda a segunda metade do ano
(IPEA, 2015). Entretanto, a maior parte dos efeitos deletérios de politica equivocadas ainda nao
emergiram de forma nitida no segundo mandato. Entao Lula, ostentando popularidade da ordem
de 90% - recorde entre todos os presidentes desde que comegou-se a medir o indice - conseguiu

eleger sua sucessora Dilma Rousseff com 55,43% dos votos validos.*’

Grafico 4 — Taxa de Aprovagdo no Segundo Mandato de Lula
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" “Dilma Rousseff é a primeira mulher eleita presidente do Brasil”, G/, 31 de outubro de 2010.
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3.5. Primeiro Mandato de Dilma: a priorizacio da industria

Dilma Rousseff - propelida pelo prodigioso crescimento da economia em 2010 e pela
popularidade desfrutada por seu antecessor - iniciou seu mandato com a mais elevada taxa de
popularidade do periodo pos-redemocratizagio.”® A presidente optou pela manutencio de
Guido Mantega - mais longevo nome a frente da Fazenda - e pela substitui¢ao de Meirelles por
Alexandre Tombini como presidente do Banco Central. Dilma completou sua equipe ainda com
Palocci, estabelecida figura do PT e simbolo da ortodoxia do primeiro governo Lula (VIZEU,
2019). Sustentada por essa equipe, a presidente esbogou uma tentativa de ajuste fiscal com
vistas a fazer frente a inflacdo que se acelerava (em 2010, fechara em 5,9%). O governo
anunciou entdo bloqueio de 50 bilhdes de reais no or¢amento federal (MALAN, 2018). Tombini
aliou a estratégia fiscal uma politica monetaria contracionista para promog¢ao da convergéncia
da inflagdo e elevou a taxa basica de juros sucessivas vezes até julho, quando atingiu 12,5%
a.a. (SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA, 2016).

O primeiro governo Dilma iniciou-se diante do pano de fundo do pds-crise mundial,
periodo em que os capitais fluiram sobremaneira para os paises emergentes. Esse significativo
influxo de capitais especulativos, ao promover apreciacdo cambial, deteriorava a
competitividade das exportagdes brasileiras (CARVALHO, 2018). Mantega, entdo, adotou o
discurso de que o Brasil encontrava-se vitima de uma "guerra cambial"® ¢ impds as chamadas
"medidas macroprudenciais" para coibir a valorizagdo do real. Segundo Monica de Bolle
(2016), eram medidas de "vestuario novo" que reeditavam velhas distor¢des: introdugdo do
Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF), aumento do requerimento de capital para certos
tipos de empréstimo bancério e limite mais elevado aos depositos compulsorios dos bancos
privados. No entanto, as iniciativas ndo se mostraram eficazes para a promoc¢do de uma
desvalorizacdo capaz de fortalecer a industria e o setor exportador brasileiros (CARVALHO,
2019).

Ao contrario do que se observara no governo Lula, o primeiro ano de Dilma
desenvolvia-se sob o signo de um cendrio externo altamente desfavoravel. A crise dos paises
periféricos da Europa atingiu a zona do Euro e economias como Franga, Itdlia e Espanha viram
sua estabilidade fortemente ameacada. De acordo com avaliagdo de Laura Carvalho (2019):
"voltar-se para o mercado externo em meio a esse contexto revelou-se uma escolha ruim". De

fato, as exportacdes cresceriam, em termos reais, apenas 4,8% em 2011 - ante crescimento de

8 "Presidente tem a melhor avaliagio no inicio do governo em relagdo a antecessores", Datafolha, 21 de margo de
2011.
¥ "Guerra cambial de Mantega ¢ destaque na midia internacional", Exame, 28 de setembro de 2010.
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11,7% em 2010 (CARVALHO, 2019). A turbuléncia na Europa, somou-se a primeira
perturbagdo politica do governo: o ministro-chefe da Casa Civil, Antonio Palocci, apds
envolvimento no Mensaldo, foi acusado de - ao longo de quatro anos - ter aumentado seu
patriménio em 20 vezes®’. Como resultado, Palocci deixou o cargo, mas a saida nio parece ter
gerado efeito relevante sobre a popularidade da governante de acordo com o DataFolha’'.
Entretanto, o episodio coincidiu com um momento de "virada" na politica econdmica do
governo (MESQUITA, 2014).

Em agosto de 2011, em meio a acelerag@o da inflacdo, o Banco Central interrompeu o
ciclo de alta da Selic e promoveu subita reducdo da taxa em 0,5 ponto percentual (SAFATLE;
BORGES; OLIVEIRA, 2016). Tal iniciativa foi acompanhada do anincio de nova contencao
dos gastos federais no valor de 10 bilhdes de reais com vistas a elevagdo da previsao de
superavit primario’>. O Copom, em ata, amparou-se neste bloqueio para justificar a imprevista
reducdo da taxa de juros basica: "na avaliagdo do Comité, a recente revisdo do cenario para a
politica fiscal torna o balango de riscos para a inflagio mais favoravel"*. A execugdo da politica
monetaria justificada no quadro fiscal foi controversa e lida como preocupante sinal de falta de
autonomia do Banco Central (CARVALHO, 2019). A redugdo da Selic para patamares
proximos aos internacionais constituia-se em promessa de campanha de Dilma e, segundo
Mario Mesquita (2015), gestou-se a visdo de que taxa de juros poderia estar deixando de ser
instrumento e se convertendo em objetivo. A decisdo representava um recuo no compromisso
do governo com o tripé macroeconomico, essencial para induzir previsibilidade na economia.
No lugar da taxa basica de juros, o governo faria a escolha de usar mao de instrumentos
microecondmicos para controlar a escalada da inflagdo (FURQUIM; SERIGATI, 2015).

Em 2011, outro revés comegou a assombrar a economia brasileira: a perda de folego do
desempenho industrial. A Carta de Conjuntura n° 15 do IPEA (2011) chamou atencdo para o
problema: "com excegdo dos primeiros trés meses de 2011, quando acumulou um crescimento
de 3,4%, o desempenho da producdo industrial tem sido marcado por uma trajetéria de
estagnagdo". A Carta de Conjuntura n® 18 do IPEA (2013) tentou elucidar quais questdes teriam
acometido a industria brasileira no inicio do mandato de Dilma e pontuou como preponderantes

fatores do lado da oferta: mau desempenho da formagao bruta de capital fixo, fatores estruturais

3% "De aprovagio recorde ao impeachment: relembre os principais momentos do governo Dilma", BBC Brasil, 29
de agosto de 2016.

3! "Popularidade do governo Dilma fica estavel", Datafolha, 13 de junho de 2011.

32 "Governo aumentara superavit em R$ 10 bilhdes em 2011", Veja, 29 de agosto de 2011.

33 "Politica fiscal ajuda no controle da inflagdo, diz BC", Epoca Negocios, 2011.
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reunidos no "Custo Brasil" e elevacdo do custo unitario do trabalho como consequéncia da
queda de produtividade e aumento dos salarios.

Como resposta, Safatle, Borges e Oliveira (2016) relatam que a presidente Dilma
comecgou a realizar uma série de reunides com um grupo de trinta empresarios para coletar
recomendacdes do que poderia ser feito para promover o crescimento da industria. Segundo os
autores, os empresarios convidados por Dilma queixaram-se de fatores como: elevado custo da
energia elétrica, juros e spreads excessivamente altos, elevada carga tributdria e cambio
apreciado. Laura Carvalho (2019) defende que, a partir do segundo semestre, o governo
comegou a rezar segundo a cartilha do que ela denomina "agenda Fiesp"**.

A estratégia do governo para o crescimento do setor comegou por desoneragdes
tributérias, subsidios e crédito através da cria¢do, ainda em agosto de 2011, do Plano Brasil
Maior, responsavel pela introdu¢do da nova politica industrial do governo (IPEA, 2015). O
amplo plano do governo abrangia uma miriade de medidas: concessdo de créditos tributarios
para exportadores, desoneracdo da folha de pagamentos e redugdo do IPI sobre méaquinas e
equipamentos, materiais de construgdo e veiculos (CARVALHO, 2019). A época, o pacote de
medidas foi alvo de criticas, uma vez que contemplava poucos setores e, sem defini¢ao clara de
priorizagdo, apresentava grande potencial para onerar empresas, as quais teriam de pagar mais
caro por insumos nacionais (DE BOLLE, 2015).

No entanto, os desequilibrios econdmicos tardariam a ser sentidos pela populacdo e o
desemprego recuou de 5,3% em 2010 para 4,7% no fechamento de 2011 (IBGE, 2019). O
crescimento, por sua vez, sofreu notavel desaceleragcdo, mas o pais - mesmo com a retragdao do
impulso chinés - logrou crescimento de 4% (IBGE, 2019). Em relag¢do aos precos, o governo
conseguiu fechar a inflagdo cravada no teto da meta, em 6,5%. No entanto, a despeito dos sinais
de que os desequilibrios tendiam a trazer consequéncias nos anos seguintes, o ano de 2011 foi
marcado por alta e estavel popularidade de Dilma Rousseff (vide grafico 5). Sua aprovagao foi
a mais alta do primeiro ano de um presidente desde a redemocratizagdo®, alcangando
estratosféricos 89%. Tal desempenho foi propiciado, segundo CNI/Ibope, pelo que se chamou
de "faxina ética": demissdo de sete ministros envolvidos direta ou indiretamente em denuncias
de corrupgdo™.

O ano de 2012 configurou-se como de estabelecimento definitivo do que Marcio

Holland, secretario de Politica Econdmica do governo, batizou de "Nova Matriz Econdmica".

** Fiesp ¢ sigla para Federagdo das Industrias de Sdo Paulo.
3> "Primeiro ano de Dilma tem a maior aprovagio desde redemocratizagio", Datafolha, 20 de janeiro de 2012.
3% "Faxina ministerial melhorou avaliacdo, diz CNI", UOL Noticias, 30 de setembro de 2011.
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O util tripé macroecondmico deixava de ser o principal arcabougo da politica econdmica do
governo, a qual agora abarcava conceitos como: cambio competitivo, juros baixos,
consolidacdo fiscal com vistas ao estimulo do investimento e desoneracdo das folhas de
pagamento das empresas (CARVALHO, 2019). Dilma, preocupada com a desaceleragdo
observada em 2011, decidiu privilegiar as demandas dos empresarios e a tarefa de reerguer a
industria tomou o topo das prioridades do governo (DE BOLLE, 2016). Para tanto, em abril, o
governo langcou uma extensdo do Plano Brasil Maior que incluiu medidas difusas: redu¢do dos
juros do PSI, definicao de novas renuncias fiscais e redu¢ao de impostos para méveis, produtos
de linha branca, materiais de construcdo e bens de capital (SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA).
Esse conjunto de politicas traziam consigo perda de arrecadagdo e contribuiriam para a
deterioragdo das contas publicas. O governo acabaria precisando usar de recursos escusos da
chamada “contabilidade criativa” para cumprir a meta de superdvit primario em 2012
(SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA).

Quanto a redu¢do dos elevados juros brasileiros - outra demanda do empresariado e
promessa de campanha da presidente - o governo empenhou-se para reduzir o spread e fazer
com que as consecutivas reducdes da Selic fossem sentidas no mercado de crédito. Dilma
Rousseff agiu através da redug@o dos juros e da amplia¢do dos limites para inimeras linhas de
financiamento nos bancos publicos (Banco do Brasil e Caixa Econdomica Federal) para forgar
as institui¢des privadas a tomarem medidas semelhantes (CARVALHO, 2019). Também tendo
em vista o objetivo de reducdo dos juros, o governo, em maio, mudou as regras da poupanga
para atrelar a remuneracdo aos juros basicos (MALAN, 2018). Essas medidas, ainda que
recebidas com animosidade pelo mercado, foram celebradas pela populacao e podem, em parte,
explicar a alta e estdvel popularidade de Dilma ao longo de 2012 exposta no grafico 5 e
destacada pelo instituto Datafolha.”’

Em 2012, a Selic - ap6s cortes consecutivos - atingiu sua minima historica: 7,25%, e
2013 se iniciou com inflagdo de 5,8%, consideravelmente acima do centro da meta. Ainda que,
segundo a midia, Mantega negasse a necessidade de elevar a Selic e se mostrasse menos
preocupado com a inflagio do que Tombini**, 0 BC decidiu aumentar - pela primeira vez desde
2011 os juros em abril de 2013 dando inicio ao que seria uma trajetoria de elevagdes™ . Segundo

Laura Carvalho (2019), a tentativa de reduzir a Selic permanentemente ndo foi bem sucedida

*7 " Avaliagio de Dilma fica estavel", Datafolha, 10 de agosto de 2012.
*¥ "Mantega mostra-se menos preocupado com a inflagdo que Tombini", UOL Economia, 08 de fevereiro de 2013.
3% "Inflagio faz Copom elevar Selic a 7,5%, primeira alta desde 2011", GI Economia, 17 de abril de 2013.
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em razdo de a virada da taxa em 2011 ter sido excessivamente brusca, em um momento em que
as expectativas ndo haviam ainda convergido para um patamar mais baixo.

Em junho de 2013, o aumento das passagens de 6nibus e metrd em Sao Paulo e outras
cidades serviu de centelha para que uma série de manifestacdes tomassem as ruas do pais. O
contexto caracterizava-se pelo descontentamento com os servigos publicos, dentre os quais
destacava-se a insatisfacdo com a mobilidade urbana. Segundo pesquisa do IPEA, em cidades
com mais de 100 mil habitantes, 41% avaliavam o transporte piblico como "muito ruim" (SIPS,
2012). Os atos desencadeados pelo pais apresentaram pautas difusas - como combate a
corrupcao e melhoria dos servigos publicos - e os confrontos com a policia delinearam-se como
uma constante (MALAN, 2018). A popularidade de Dilma sofreu queda brutal: a taxa de
avaliagdo do governo como "étimo/bom" caiu em 24 pontos percentuais.*’ A taxa de aprovagio
se recuperaria no periodo eleitoral, mas nunca seriam atingidos os niveis observados antes de
junho (VIZEU, 2019).

Em outubro de 2013, o escandalo do "mensalao" desembocou na condenagao de 25 réus,
entre eles figuras chaves-do partido no governo, como: José Genoino, ex-deputado federal e
ex-presidente do PT e José Dirceu, ex-ministro-chefe da Casa Civil*'. Pouco tempo depois, em
marg¢o de 2014, foi deflagrada a Operagdo-Lava Jato com o intuito de desmontar o esquema de
lavagem de dinheiro e evasdo de divisas orquestrado na Petrobras*’. Em meio a esse cenério e
como subproduto dos protestos de junho, crescia um movimento antipetista entre parte da
populagdo (VIZEU, 2019).

Em 2014, Dilma Rousseff concentrou-se no desemprego ainda baixo para pautar sua
campanha eleitoral”, dado que no ultimo ano de governo, o desemprego se manteve estavel na
ordem de 8%-9% (IBGE, 2019). Nos debates televisivos, a candidata repousava a deterioriagao
dos indicadores fiscais e o arrefecimento do crescimento no colo da crise mundial, enquanto
Aécio Neves (PSDB) censurava o avango da inflagdo (CARVALHO, 2019). Fato ¢ que Dilma
logrou reeleger-se, mas no que foi a disputa com margem mais apertada desde 1989: 51,64% a
48,36%".

Ainda que tenha conseguido recuperar sua popularidade no afa da campanha eleitoral
(vide grafico 5), os indicadores econdmicos ndo permitiam otimismo em relacdo ao segundo

mandato. Em 2014, o crescimento foi de mero 0,1% e o pais entrara em "recessdo técnica", com

0" Aprovagio do governo Dilma cai de 55% para 31%, aponta Ibope", GI Politica, 25 de junho de 2013.
I "Relator condena ex-ministro José Dirceu e mais 7 por corrupgio ativa", G/, 02 de outubro de 2012.

4> "Entenda a Operagdo Lava Jato", GI Politica, 14 de abril de 2014.

# "Dilma afirma que desemprego no Brasil é ‘bem baixo’", O Globo, 18 de setembro de 2014.

* "Dilma derrota Aécio na elei¢do mais disputada dos tltimos 25 anos", EI Pais, 26 de outubro de 2014.
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inflagdo fechada no teto da meta em 6,4% (IBGE, 2019). Pela primeira vez em anos, o Brasil
exibiu déficit primario - em 0,6% do PIB (PIRES, 2017) e a divida publica bruta comegou
também a subir de forma continua, apds vir apresentando trajetdria de queda desde 2004
(CARVALHO, 2019). Em segunda fase da Lava-Jato, em outubro, foram presas mais de 20
pessoas, a maioria constituida de executivos de empreiteiras que possuiam contratos com a

Petrobras. No mesmo més, manifestantes ocuparam as ruas para reivindicar o impeachment da
presidente (MALAN, 2018).

Grafico 5 — Taxa de Aprovagdo no Primeiro Mandato de Dilma
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Dados: Datafolha, Ibope e Sensus. Elaboracao propria.

3.6. Segundo mandato de Dilma: Palacio do Planalto paralisado

Dilma iniciou seu segundo mandato sob atmosfera turbulenta. No campo politico, era
manifesto o desentendimento da presidente petista com sua base de sustentagdo no Congresso
e a latente eleicdo de Eduardo Cunha (PMDB-RJ) configurava-se como motivo de preocupagao
para o partido, que temia que o politico pudesse dar prosseguimento a um eventual pedido de
impeachment que emergisse na Camara (SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA, 2016). Na algada
econdmica, o contexto era igualmente desfavoravel: a economia entrara em recessdo, a inflagao
avancava e os juros haviam alcancado a ordem de 14,25% ao ano. O modelo de crescimento
baseado na expansdo do consumo - sustentaculo do crescimento nos anos Lula e inicio do
governo Dilma - parecia ter definitivamente se esgotado. De acordo com a Carta de Conjuntura
n°® 25 (IPEA, 2014), a trajetoria de queda da demanda em 2014 deveu-se ao arrefecimento do

consumo das familias, que recuou 0,3% entre o segundo e o terceiro trimestres, acumulando
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crescimento anual de discretos 1,2%. Fato ¢ que o aumento do nivel de endividamento das
familias ja vinha se configurando como um sinal vermelho desde 2011 e, em 2015, este chegou
a0 maior nivel em 10 anos (46,3%), de acordo com dados do Banco Central.*

Com vistas a fazer frente ao preocupante quadro fiscal e sinalizar uma nova preferéncia
pela ortodoxia na condugdo da politica econdmica, Dilma surpreendeu ao substituir, na
Fazenda, Guido Mantega pelo economista do Banco Bradesco, Joaquim Levy (CARVALHO,
2018). A escolha fez com que oposicionistas acusassem a presidente de estelionato eleitoral®,
mas desfrutou de repercussio positiva no mercado*’. Segundo Bernardo Guimardes (2015): "a
mensagem era clara: o governo buscaria recuperar as contas publicas e o controle da inflagao,
apertando as politicas monetaria e fiscal". Apds o descontrole das contas publicas observado no
primeiro mandato, Levy anunciou que implementaria um rapido ajuste fiscal para que o déficit
primario de 0,6% do PIB fosse levado a ambiciosa meta de um superavit de 1,2% em 2015.
Para tanto, estabeleceu-se bloqueio de R$ 69,9 bilhdes em gastos no orgamento para 2015.* O
ano seria marcado pela tentativa de promover ajuste das contas e também por revisdes da meta
de superavit®.

O ministro da Fazenda, Joaquim Levy, anunciou que reveria as despesas em uma série
de programas e transferéncias do governo, como Fies, Pronatec, seguro-desemprego, Ciéncias
sem Fronteiras ¢ Minha Casa Minha Vida (SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA, 2016). As
medidas do ministro popularizaram-se na imprensa com a alcunha de "o pacote de maldades"*”.
No inicio do ano, a Operagdo Lava-Jato completou um ano e lista divulgada pelo procurador-
geral da Republica, Rodrigo Janot, incluiu 14 nomes do PT °'. Novos protestos pedindo o
impeachment da presidente irromperam pelo pais, reunindo quase 1 milhdo de pessoas™ e a
taxa de reprovagdo da presidente entre a populagdo disparou’. A partir do grafico 6, é possivel

constatar a acentuada queda da popularidade da presidente Dilma no primeiro ano de seu

segundo mandato.

> "Endividamento das familias chega a 46,3%, o maior em 10 anos, mostra BC", G/ Economia, 15 de junho de
2015.

# v Aliados defendem Levy e oposigdo critica ‘estelionato eleitoral", Congresso em Foco, 27 de novembro de
2014.

7" Anfincio de nova equipe repercute positivamente no mercado financeiro", G1, 28 de novembro de 2014.

*® "Entenda o ajuste fiscal do governo e como ele afeta sua vida", GI Economia, 07 de maio de 2015.

# "Profunda recessdo e busca por ajuste fiscal marcaram o "ano Levy"", Agéncia Brasil (EBC), 30 de dezembro
de 2015.

> "De aprovagio recorde ao impeachment: relembre os principais momentos do governo Dilma", BBC Brasil, 29
de agosto de 2016. )

! "Operagdo Lava Jato: os nomes na lista de Janot enviada ao STF", Epoca, 06 de margo de 2015.

>2 "Protestos contra o governo retinem quase 1 milhio pelo pais", Folha de Sdo Paulo, 15 de margo de 2015.

>3 " Aprovagio a governo Dilma Rousseff cai, e reprovagio a petista dispara", Datafolha, 09 de fevereiro de 2015.
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Entre os meses de abril e maio, a arrecadacao de impostos e contribuigdes sofreu queda
assombrosa e a crise politica se fortalecia: comegou-se a especular que Dilma possivelmente
ndo terminaria seu mandato (SAFATLE; BORGES; OLIVEIRA, 2016). Rodrigo Vizeu (2019)
relata que: "no Congresso, o PT resistia a embarcar nas medidas de ajuste fiscal de Dilma,
deixando a oposicdo a vontade para dizer que ndo se queimaria apoiando propostas
impopulares". Em junho de 2014, o Tribunal de Contas da Unido (TCU), em decisdo nunca
antes vista, concedeu a Dilma 30 dias para que ela explicasse as contas publicas de 2014
(MALAN, 2018). As medidas fiscais recessivas e a desorganizacdo politica somaram-se e
contribuiram enormemente para que a confianca dos investidores despencasse - o Indice de
Confianca da Industria (IBRE-FGV, 2015), atingiu, em setembro, seu menor indice em nove
anos. No mesmo més, foi anunciado que a economia havia recuado 1,7% no terceiro trimestre
(MALAN, 2018) e a reprovacao do governo Dilma alcangou 71%, patamar superior ao pior
momento do impopular Collor.>

No ultimo més de 2015, Eduardo Cunha (PMDB-RJ) decidiu acatar denuncia contra
Dilma por crime de responsabilidade e iniciou-se o processo de impeachment no Congresso
(MALAN, 2018). Ainda em 2015, a presidente substituiu Levy por Nelson Barbosa no
ministério da Fazenda™, mas os nimeros daquele ano ja estavam definidos. O setor publico
fechou 2015 com déficit primario de 1,88% do PIB*® - bastante distante da irreal meta de
superavit na casa de 1,2%. Segundo Manoel Pires (2016), a incapacidade do governo de
cumprimento das metas fiscais deveu-se a fatores como: a crise hidrica, a redugdo dos
investimentos da Petrobras, a depreciag¢do da taxa de cambio e a queda dos termos de troca em
razdo da menor demanda por produtos brasileiros no mercado internacional. O PIB de 2015
fechou com forte queda (3,8%) e representou o pior resultado em 30 anos.’’

Nelson Barbosa, defensor de um maior "realismo fiscal", enviou proposta de reducao
da meta de resultado primario ao Congresso em mar¢o de 2016. O governo firmava o
compromisso de interromper a concessdao de novas desoneragdes e frear elevagdes reais de
despesas, como salarios de servidores e novos concursos. A proposta ia além e estabeleceu que,
caso as primeiras medidas se revelassem insuficientes, seria engatilhada uma segunda etapa de
congelamento de despesas em termos nominais (CARVALHO, 2018). No entanto, Laura

Carvalho (2018) expde que a crise politica ja era a tonica do cendrio brasileiro desde 2015 e até

> "Recorde, reprovagio a Dilma supera pior momento de Collor", Datafolha, 06 de agosto de 2015.

55 "Nelson Barbosa serd o novo ministro da Fazenda", Valor Econémico, 18 de dezembro de 2015.

>0 "Setor publico fecha 2015 com déficit primario de R$ 111,2 bilhdes", Valor Econémico, 29 de janeiro de 2016.
ST "PIB do Brasil cai 3,8% em 2015 e tem pior resultado em 25 anos", G1, 03 de fevereiro de 2016.
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mesmo a base aliada se posicionou contra novas tentativas de ajuste fiscal. Em margo, a
divulgacdo de "grampo" em que Dilma diz a Lula que lhe encaminhard um "termo de posse" -
a ser usado "em caso de necessidade" - levantou suspeitas de que a nomeagao de Lula como
ministro-chefe da Casa Civil fosse justificativa para conceder ao ex-presidente foro
privilegiado®®. Uma Cémara dos Deputados inflamada aprovou entdo, em abril de 2016, com
367 votos a favor, o impeachment de Dilma Rousseff. O processo seguiu para o Senado e

Michel Temer assumiu como presidente em exercicio (MALAN, 2018).

Grafico 6 — Taxa de Aprovagdo no Segundo Mandato de Dilma

Taxa de Aprovagao
Segundo Mandato de Dilma

@l @l 2 9 5
QAN N DA A R A

A < R \ X
Q co oS S » S R\ . 3~ ¢ S N ‘
- e AL . N e "N < - D \
N A & k\ < X ) >0 ; o <> & N N &

Dados: Datafolha, Ibope e Sensus. Elaboracao propria

3.7. Mandato de Temer: um presidente sem respaldo popular

A aprovagdo do impeachment na Camara teve o poder simbolico de gerar melhoria nas
expectativas em relagdo ao desempenho da economia: o Indice de Confianca do Consumidor
(FGV)” subiu 3,4 pontos ja4 no més seguinte, assim como o Indice de Confianga dos
Empresérios (CNI), que atingiu seu patamar mais elevado desde 2010°. O presidente interino
Michel Temer anunciou o que seria popularizado entre os economistas mais ortodoxos como o
dream team da economia: na Fazenda, Henrique Meirelles - ex-presidente do BC e ex-

economista chefe do BankBoston - e, para presidir o Banco Central, o ex-economista chefe do

> "De obstrugdo da Justiga ao ‘desespero’: os grampos de Lula", Veja, 17 de margo de 2016.
> "Impeachment melhora expectativa e impulsiona confianga do consumidor", Estaddo, 27 de junho de 2016.
80 nAlta da confianga do empresario em maio foi a maior desde 2010, diz CNI", GI Economia, 16 de maio de 2016.
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Itad, Ilan Goldfajn.®’ Temer se basearia no programa "Ponte para o Futuro", que, ainda na
condi¢do de vice, langara para empresarios paulistas, o qual privilegiava a retomada da
confianga a partir de reformas estruturais € mencionava propdsitos como: fim das vinculagdes
constitucionais estabelecidas em areas como satude e educacao, fim das indexagdes para salarios
e beneficios previdenciarios, viabilizagdo da participagdo mais efetiva e predominante do setor
privado na construgdo e operagdo de infra-estrutura®.

Este objetivo foi o primeiro a ser enderecado pelo presidente interino. Em maio, a
primeira Medida Proviséria (MP) assinada por Michel Temer foi responsavel pela criagdo do
Programa de Parcerias de Investimento (PPI), que estabelecia diretrizes para o fortalecimento
de parcerias publico-privadas para realizagdo de investimento. Através do programa, meses
depois, seriam langados editais de concessdes para aeroportos e ferrovias®. No entanto, também
em seu primeiro més como chefe do Executivo, o governo interino foi acometido por um
escandalo: foram divulgadas conversas de Romero Jucd, entdo ministro do planejamento, sobre
um suposto "acordo nacional" para a queda de Dilma Rousseff e obstrug¢do das investigagdes
da Lava-Jato. (CARVALHO, 2018). A procuradoria-geral da Republica (PGR) pede prisao de
Romero Jucd, Eduardo Cunha, José Sarney e Renan Calheiros - aliados do presidente sob
acusagdo de obstrugdo de investigagdes®.

Em junho, Temer implementou relevantes mudancas econdmicas. Na esteira do
escandalo da Petrobras, o presidente interino sancionou a Lei de Responsabilidade das Estatais,
que - de acordo com a Folha de Sao - estabelecia normas de governanga corporativa e regras
para licitagdes e compras de empresas e sociedades de economia mista. Ao estabelecer a
exigéncia de experiéncia profissional e dez de anos de atuagdo no setor, a lei estabelecia
diretrizes mais rigidas para a distribui¢do de cargos nas empresas estatais.”” Michel Temer
também encerrou a politica de controle dos precos da Petrobras conduzida no governo Dilma,
a qual havia gerado grandes prejuizos para o empresa. O novo presidente da Petrobras
empossado por Temer, Pedro Parente, anunciou que a petrolifera teria autonomia para guiar sua

politica de pregos®.

6! "Meirelles montou “time dos sonhos”, diz economista", Exame, 17 de maio de 2016.

62 "Como estdio as principais propostas do programa 'Uma Ponte para o Futuro™, O Globo, 10 de abril de 2017.

63 "Temer langa editais de concessdo de aeroportos, ferrovias e portos", Agéncia Brasil (EBC), 29 de novembro de
2018.

64 "Relembre os principais momentos do governo Michel Temer", Folha de Sio Paulo, 22 de dezembro de 2018.
6% "Temer sanciona lei das estatais e mantém pontos principais", Folha de Sdo Paulo, 30 de junho de 2016.

66 nA cronologia da crise do diesel, do controle de pre¢os de Dilma & greve dos caminhoneiros", BBC Brasil, 24
de maio de 2018.
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No entanto, o fato de o governo de Temer ter sido fruto de um processo de impeachment,
a eclosdo da crise econdmica e os escandalos de corrup¢ao envolvendo figuras proximas ao
presidente ndo permitiram que o dirigente alcancasse respaldo orgénico da populacdo. Em
agosto, Temer foi alvo de vaias enquanto fazia discurso na abertura para os Jogos Olimpicos
no Estddio do Maracana. Para evitar maiores desgastes politicos, a Folha de Sao Paulo conta
que o presidente interino optou por nio comparecer a cerimdnia de encerramento®’. A essa

68 ~
""%. Mas, no mesmo meés, o

altura, somente 14% da populagdo consideravam seu governo "bom
Senado Federal - por 61 votos a favor e 20 contra - aprovou o afastamento definitivo de Dilma
Rousseff e Michel Temer foi empossado presidente da Republica (MALAN, 2018).

Entre suas primeiras medidas como presidente de facto, destaca-se o novo marco
regulatorio do pré-sal, que - na tentativa de conceder maior autonomia a Petrobras, desobrigava
a empresa de participar em blocos de exploragio da camada pré-sal®. Em outubro, o Banco
Central presidido por Ilan Goldfajn promoveu redugdo da Selic pela primeira vez em quatro
anos, que foi fixada em 14%. O pais estava em recessdo e a inflagdo apresentava trajetéria
decrescente, o que foi usado como justificativa pelo BC para baixar a taxa basica de juros. "°

Em dezembro, o Senado aprovou o que seria uma das mais relevantes herangas do
governo Temer: a PEC do Teto de Gastos, a qual limitava o aumento dos gastos federais por
até 20 anos. Com vistas ao estabelecimento de um regime fiscal mais rigido, a PEC se constituia
como um dos objetivos prioritarios para o governo desde a apresentacdo do documento "Ponte
para o Futuro" e logrou maioria nas duas casas.”' Em artigo para o FMI, Schaechter et al. (2012),
analisam regras fiscais implementadas em diferentes contextos no mundo e concluem que
regras fiscais focadas no gasto podem ser diretamente associadas a maior sustentabilidade da
divida publica e estabilizagdo macroecondmica, ao prevenirem gastos pro-ciclicos e serem de
facil monitorac¢do. No entanto, a PEC obteve resposta extremamente negativa de segmentos da
populagdo, principalmente dos estudantes, os quais organizaram protestos e ocupacdes em pelo
menos 17 cidades brasileiras.”* Nas pesquisas de opinido, a reprovagdo de Temer também subiu

vertiginosamente, atingindo a ordem de 51%"".

67 "Relembre os principais momentos do governo Michel Temer", Folha de Sio Paulo, 22 de dezembro de 2018.
% "Governo Temer é aprovado por 14%", Datafolha, 18 de julho de 2016.

%*"Novo marco do Pré-Sal reativa setor e vai gerar empregos", PPI Governo Federal, 30 de novembro de 2016

"9 "BC reduz juros pela primeira vez em quatro anos, para 14%", O Globo, 19 de outubro de 2016.

TLYPEC que restringe gastos publicos ¢ aprovada e vai a promulgagdo", Agéncia Senado, 13 de dezembro de 2016.
2 "Manifestantes fazem protestos no pais contra a PEC dos gastos", G/, 13 de dezembro de 2016.

S "Reprovacdo a Temer sobe para 51%", Datafolha, 12 de dezembro de 2016.
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A popularidade de Temer ndo melhoraria no ano seguinte. Com a aprovag¢dao de uma
reforma Trabalhista encabegada pelo governo que trazia novas defini¢des em pontos caros a
sociedade, como férias e jornada de trabalho, a reprovagdo ao governo Temer atingiu recorde:
73% dos brasileiros o avaliaram como ruim ou péssimo.”* As turbuléncias do ano, somaram-se
dentncias da PGR de que o presidente havia se engajado em corrupg¢ao passiva. Foi a primeira
vez que um presidente sofria denuncias durante o exercicio de seu mandato.”” A dentincia foi
derrubada pela Cdmara e o processo nio foi reaberto no Supremo Tribunal Federal.”® Tony
Volpon (2019) comenta que a relativa complacéncia com que as denuncias contra o presidente
Temer foram recebidas pelo mercado justifica-se no excelente ano para os paises emergentes
em 2017, com a aceleracdo da demanda chinesa. O autor pontua: "ao contrario dos eventos de
2015, quando fatores globais ampliaram os efeitos da crise doméstica, nesse caso fatores globais
quase que totalmente anularam seus efeitos negativos".

Em dezembro de 2017, o governo Temer comegou-a engajar-se em campanha
publicitaria pela reforma da Previdéncia.”” Contudo, a reforma ndo seria aprovada em seu
mandato, ao que Temer, posteriormente, atribuiu a "trama de detratores"”®. O ano de 2018, por
ser ano eleitoral, iniciou-se sob atmosfera de indefini¢do ¢ o Indicador de Incerteza da
Economia, medido pela FGV, subiu 2,2 pontos em janeiro (MALAN, 2018). No entanto, em
abril, Lula - condenado no caso do triplex - se entregou a Policia Federal em Sdo Bernardo do
Campo (SP)” e a sua prisdo suscitou grande otimismo nos mercados, que enxergavam o
momento como garantia da elei¢do de um candidato "reformista" (VOLPON, 2019).%°

Em 2018, o Brasil saiu da recessao técnica e cresceu 1,1% (IBGE, 2019). No entanto,
esse resultado foi prejudicado pela insatisfacdo generalizada de caminhoneiros com a mudanga
da politica de precos da Petrobras implementada por Temer. O fim dos subsidios e os constantes
reajustes no prego do 6leo diesel desembocaram na greve dos caminhoneiros, que paralisou as
estradas e a distribui¢do de produtos no pais por dez dias.*' Por fim, Temer ndo s6 nio foi
candidato as elei¢des de 2018 como segundo, Rodrigo Vizeu (2019), se tornou “toéxico” na

campanha de Henrique Meirelles, presidencidvel que concorreu pelo PMDB. Por fim,

7 "Temer atinge indice mais alto de reprovacdo desde redemocratizagio", Datafolha, 02 de outubro de 2017.

7> "Janot apresenta ao Supremo dentincia contra Temer por corrupgio passiva", G/, 26 de junho de 2017.

76 "Relembre os principais momentos do governo Michel Temer", Folha de Sio Paulo, 22 de dezembro de 2018.
77 "Temer langa campanha de R$ 20 mi para defender reforma na TV", Valor Econémico, 16 de novembro de
2017.

8 1S4 ndo fizemos a reforma da Previdéncia porque houve 'trama', diz Temer", Estaddo, 19 de dezembro de 2018.
7 "Lula se entrega e ¢ levado preso a Curitiba pela Policia Federal", Exame, 08 de abril de 2018.

%9 "Banco Central corta Selic para 4,5% ao ano e renova minima histérica", InfoMoney, 11 de dezembro de 2019.
81 A cronologia da crise do diesel, do controle de pre¢os de Dilma & greve dos caminhoneiros", BBC Brasil, 24
de maio de 2018.
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amparado por pauta social conservadora e propagador de um discurso de priorizagdo da
seguranga publica e reformas estruturais, Jair Bolsonaro se elegeu presidente com 55,13% dos

82
votos™.

Grafico 7 — Taxa de Aprovagdo no Governo Temer
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Dados: Datafolha, Ibope e Sensus. Elaboracao propria.

3.8. Bolsonaro: aprovacao da inadiavel reforma da Previdéncia

O discurso de posse de Jair Bolsonaro (PSL) foi marcado pela defesa do livre mercado,
por duras criticas a corrup¢do e pela exaltagio de valores tradicionais familiares™.
Autoproclamado um liberal recém-convertido™, o recém-empossado presidente escolheu um
nome de orienta¢do ortodoxa para o ministério da Fazenda: Paulo Guedes, co-fundador do
banco BTG Pactual. Em relacdo a, ja tradicional na politica brasileira, concessao de cargos a
diferentes partidos para viabilizar uma base aliada coesa, Rodrigo Vizeu (2019) relata: "eleito,
Bolsonaro formou um ministério que passou ao largo da tradicional partilha de poder com os
partidos politicos e suas principais liderangas." O primeiro ano de mandato do presidente seria

marcado por crescentes conflitos com o Congresso € com seu proprio partido.

$2"Com 100% das urnas apuradas, Bolsonaro obteve 57,7 milhdes de votos", Agéncia Brasil (EBC), 28 de outubro
de 2018.

% "Leia a integra do discurso de Bolsonaro na ceriménia de posse no Congresso", Folha de Sio Paulo, 01 de
janeiro de 2019.

84 "Estatizante, Bolsonaro se diz convertido ao liberalismo", Folha de Sdo Paulo, 07 de outubro de 2018.
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Bolsonaro herdou do governo Temer a estabiliza¢do da inflacdo e a queda dos juros.
Segundo a Carta de Conjuntura n® 42 (IPEA, 2019): "o cenario de inflagdo para 2019 ndo so se
mantém favoravel como também comeca a sinalizar que a trajetoria dos pregos esperada para o
ano pode ser ainda mais benigna que a prevista anteriormente". No inicio do ano, Bolsonaro
aproveitou o "periodo de lua-de-mel", momento em que a populagdo encara o incumbente com
maior boa vontade, para langar a campanha publicitaria da inadiavel reforma da Previdéncia.*
No entanto, 0 governo optou por nao seguir com o mesmo texto proposto por Temer e enviou
ao Congresso uma proposta que previa a criagdo de um sistema de capitaliza¢do no Brasil. Este
ponto provocou diversas incertezas e dificultou a aprovagdo da versdo enviada pelo governo.™
Eventualmente, a Camara retirou do textos muitos pontos que prejudicavam categorias
organizadas do setor publico e excluiu a polémica questio da capitalizagdo.”” A partir do
segundo semestre, o presidente da Camara, Rodrigo Maia (DEM-RJ), tomou frente da
tramitacio e articulagio da reforma, a qual foi finalmente aprovada em outubro.*® A vitéria foi
comemorada pelo governo, mas muito do texto original havia sido desidratado, o que foi objeto
de criticas do ministro Paulo Guedes: "cedemos ao lobby dos servidores publicos".*

Entre as principais mudangas introduzidas pela reforma, estdo: tempo minimo de
contribui¢do, fixacdo de idade minima e calculo do valor da aposentadoria do setor privado e
de servidores com base na média de todo o historico de contribuigdes do trabalhador. A reforma
estabeleceu ainda regras de transigdo para o trabalhador ativo’". Segundo o governo, a previsio
de economia com a reforma ¢ de R$ 855 bilhdes em 10 anos.”’ De acordo com Pedro Fernando
Nery, consultor legislativo do Senado e vocal defensor da reforma da Previdéncia: a reforma
sera contundente com os mais ricos, uma vez que os servidores publicos sdo mais privilegiados
e passardo a contribuir mais.”?

Em setembro, o presidente Jair Bolsonaro seguiu seu discurso de campanha e deu um
passo em dire¢do a maior liberalizagdo das negociacdes no Brasil ao sancionar a Medida

Proviséria (MP) da Liberdade Econdmica, que se converteu na lei de n® 13.874. O texto foi

% "Governo langa campanha publicitaria pela reforma da Previdéncia", Agéncia Brasil (EBC), 20 de maio de 2019.
86 nCapitalizagdo prevista na reforma da Previdéncia provoca incertezas", Agéncia Senado, 14 de maio de 2019.
87 "Bolsonaro minimiza retirada da capitalizagdo da reforma da Previdéncia", Folha de Sio Paulo, 18 de junho de
2019.

% nSenado aprova texto principal da reforma da Previdéncia em 2° turno", UOL, 22 de outubro de 2019.

% "Guedes critica novo texto da Previdéncia: ‘cedemos ao lobby dos servidores’", Gazeta do Povo, 14 de junho
de 2019.

%9 "Saiba o que muda com a reforma da Previdéncia", G/, 12 de novembro de 2019.

?! "Reforma da Previdéncia: governo revisa previsio de economia de R$ 800 bi para R$ 855 bi em dez anos", G/,
09 de dezembro de 2019.

%2 nReforma da Previdéncia ¢ contundente com mais ricos, mas mudanga para miseraveis é abrupta™", EI Pais, 20
de fevereiro de 2019.
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encaminhado pelo governo ao Congresso como uma tentativa de desburocratizar a abertura de
empresas no pais, especialmente as de micro e pequeno porte. Além disso, de acordo com a
Agéncia Brasil - veiculo de comunicacdo do governo federal - a lei estabelece: a distingdo do
patrimonio dos sdcios de empresas de uma pessoa juridica e a flexibilizagdo de leis trabalhistas,
como dispensa de registro de ponto para empresas com até 20 empregados””.

No segundo semestre, em meio a noticias de queimadas na Amazonia, Bolsonaro
colocou-se no meio de uma crise politica ao declarar que ONGs poderiam estar por tras de
queimada no Brasil. Bolsonaro foi repudiado pela Franga e pela Alemanha por ter rejeitado
ajuda financeira do G7 para combate aos incéndios na floresta’. No mesmo periodo, o
presidente foi também criticado por especialistas em razao da demora do governo em agir para
conter o derramamento de 6leo que vem atingindo praias brasileiras.”” Apesar de o aparente
descaso de Bolsonaro com os problemas ambientais nacionais ter ganhado ampla repercussao
na midia internacional”®, a popularidade do presidente se manteve estavel durante todo o
segundo semestre. Segundo a Folha de Sao Paulo, a lenta recuperagdo da economia - manifesta
na queda do desemprego de 11,8% no segundo trimestre para 11,6% no terceiro trimestre’’ -
teria freado a perda de popularidade de Bolsonaro a despeito da probleméatica ambiental. De
acordo com a Carta de Conjuntura n® 45 (IPEA, 2019), a projecao ¢ que 2019 feche com inflagao
de 3,53% e crescimento do PIB de 0,9%.

% "MP da liberdade econdmica é sancionada; veja os principais pontos", Agéncia Brasil (EBC), 20 de setembro
de 2019.

* "Governo brasileiro decide rejeitar ajuda de US$ 20 milhdes do G7 para a Amazoénia", O Globo, 26 de agosto
de 2019.

% "Especialistas criticam demora do governo em agir para conter derramamento de 6leo no Nordeste", Cdamara
dos Deputados, 5 de dezembro de 2019.

% "Declaragdes de Bolsonaro ganham repercussio internacional", R7, 22 de agosto de 2019.

°7 Dados da Pnad Continua.

46



Grafico 8 — Taxa de Aprovagdo no Governo Bolsonaro
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Dados: Datafolha, Ibope, Sensus. Elaboragao propria.

4. Métodos e Procedimentos

4.1. Obtencao dos dados e definicio das variaveis

O presente trabalho busca estimar uma fun¢do popularidade para o Brasil para o
periodo que se estende de 1995 a 2019. Para tanto, estabelece a taxa de aprovagado
presidencial como varidvel dependente e, como variaveis explicativas, sdo adotadas:
desemprego, inflagdo, “efeito honeymoon”, “escandalo do mensalao”, “impeachment da
presidente Dilma Rousseff” e dummies para cada mandato. Os dados acerca da taxa de
aprovagao do presidente foram coletados de trés institutos: Datafolha, Ibope e Sensus. Os
trés institutos solicitam aos respondentes que avaliem o desempenho do Presidente da
Republica como: i) 6timo/bom, ii) regular ou iii) ruim/péssimo. Assim como fizeram
Ferreira, Oliveira e Sakurai (2011), a aprovacao foi definida a partir da soma dos conceitos
6timo/bom e regular.

Apesar da utilizagdo de trés fontes diferentes, esse tipo de trabalho para o Brasil
esbarra na escassez de observagdes. Apenas um desses institutos - Ibope - realiza suas
pesquisas com periodicidade regular. Logo, em cada més, foram calculadas as médias

das taxas de aprovacgao auferidas pelos trés institutos e, para os meses em que nenhum
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realizou pesquisas, foi feita interpolagio linear’® para preenchimento dos valores
ausentes.

Lewis-Beck e Stegmaier (2013), apds revisarem cerca de 25 anos da proficua
literatura de funcdo voto e fun¢do popularidade, afirmam que as varidveis econdmicas
mais relevantes para este tipo de modelo sdo desemprego e inflacdo, as quais os autores
chamam de ‘“as duas grandes”. Dessa forma, optou-se pela adocdo de desemprego e
inflagdo (medida pelo IPCA) como as variaveis econdmicas explicativas do modelo. As
séries histoéricas da taxa de desemprego (IBGE, 2019) e do IPCA (IBGE, 2019)
apresentam periodicidade mensal e se estendem de dezembro de 1994 a outubro de 2019,
totalizando 299 observagdes. Como visto no capitulo II, a maior parte dos trabalhos do
género modela o eleitorado como miope: este forma suas avaliagdes a respeito do
desempenho de um governo apenas baseado em desdobramentos recentes. O trabalho seguira
o consenso da literatura especializada e adotard esta hipdtese. Essa decisao ¢ tomada também
em razao da inexisténcia de dados expectacionais para a taxa de desemprego no Brasil. Logo,
as varidveis de carater econdmico foram incluidas no modelo com defasagem de um
mes.

O “efeito honeymoon” (efeito lua-de-mel) ¢ entendido como o periodo incial do
mandato em que o presidente, teoricamente, desfrutaria de maior boa vontade por parte
do eleitorado e, portanto, teria suas decisdes recebidas com melhor aceitagdo (GEYS;
VERMEIR, 2007). Assim como definida por Carrion (1998), Fox e Phillips (2003) e
Enkelmann (2012), a varidvel honeymoon é 12 para o primeiro més do ano inicial do
mandato e decresce até 1 para o décimo segundo més; para todos os outros meses, ela
assume valor 0.

O artigo seminal de Mueller (1970) estabeleceu diretrizes para estimagdo de
fungdes popularidade. Dentre as mais difundidas™, é possivel apontar a utilizagdo de
dummies para controle de caracteristicas idiossincraticas de cada governante, ao que o
autor chama de “carisma pessoal”. Para o caso brasileiro, Ferreira e Sakurai (2013),

utilizaram dummies para o governo FHC e o governo Lula em seu modelo. Seguindo

% A interpolagdo linear foi realizada no software R com o uso da fungdo na.approx(). Este tipo de interpolagio é
descrita como:

y=yi1tk(x+x;), em que k = (y2— y1)/ (X2— X1); X1<X<X3 € y1<y<Yya,
Na formula, y € o valor interpolado e x € o ponto no tempo do valor interpolado. Por sua vez, y; e X; sdo as
coordenadas do ponto de inicio do gap e y, e x2 s8o as coordenadas do ponto de final do gap (Junninen et
al, 2004).
% Fox e Phillips (2002), Geys e Vermeir (2008) e Chappel (1990) sdo outros trabalhos que utilizaram variaveis
deste tipo na especificagdo de seus modelos.
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esta tendéncia ja estabelecida na literatura especializada, também foram, no presente
trabalho, inseridas dummies para cada chefe do Executivo.

Por fim, optou-se também por controlar para fatores primariamente politicos de ampla
repercussdo e com possivel impacto sobre a taxa de aprovacgdo presidencial: o escandalo do
Mensaldo e o impeachment de Dilma Rousseff. Essa decisdo foi influenciada pelos trabalhos
de Hibbs (1982) e Chappel (1990) para os Estados Unidos, os quais incluiram em suas
estimagoes varidveis de controle para a guerra do Vietna e o escidndalo Watergate. A variavel
para representar o Mensaldo foi definida como uma dummy que assume o valor 1 para os meses
de maio a dezembro de 2005 e o valor 0 para todos os outros meses. Segundo Luis Felipe
Miguel (2007), foram nestes oito meses que Mensaldo recebeu maior cobertura da midia
brasileira. A partir de 2006, a crise politica deixou de dominar os editoriais e a aten¢do da midia
para o escandalo arrefeceu-se. Para defini¢do da variavel representativa do impeachment de
Dilma Rousseff, foi incluida uma dummy de valor 1 para os meses de dezembro de 2015 a abril
de 2016. O ultimo més de dezembro de 2015 representou o inicio do processo da Camara dos
Deputados'® e abril de 2016 constituiu-se como o @ltimo més completo da ex-presidente a
frente do Executivo brasileiro'"".

Estes dois episddios politicos foram selecionados em razao da sua ampla repercussao e
importancia para a histdria recente do Brasil. O Mensalao foi o maior escandalo de corrupg¢ao
a atingir o governo de Lula e foi deflagrado por dentincias de Roberto Jefferson (PTB) de que
o PT vinha fazendo pagamentos de mesadas de cerca de R$30 mil para que parlamentares se
alinhassem ao governo federal na Camara. Ainda no epicentro da crise, Lula fez
pronunciamento em rede nacional para tentar distanciar-se do escandalo: "fui traido por praticas
inaceitaveis das quais nunca teve conhecimento"'”>. O caso foi julgado pelo STF em 2012 ¢
redundou na condenagao de 25 réus a penas de prisdo e pagamento de multas. J4 o impeachment
de Dilma Rousseff teve como justificativa oficial no Congresso o descumprimento da Lei de
Responsabilidade Fiscal na forma de mecanismos de contabilidade criativa para obscurecer a
deterioracdo das contas publicas. Entretanto, fatores mais difusos como o crescente sentimento
antipetista manifesto em grandes protestos nas ruas € o vazamento de grampo que sugeria
articulacdo de Dilma para garantir a Lula foro privilegiado contribuiram para viabilizar o

impeachment (VIZEU, 2019).

1% “Eduardo Cunha autoriza abrir processo de impeachment de Dilma”, G1, 02 de dezembro de 2015.

%" "Michel Temer assume interinamente a presidéncia apos afastamento", G/, 13 de maio de 2016.

102 “Cronologia do Mensaldo”, Estaddo, 18 de setembro de 2013.

49



4.2. Modelo estimado

Estimou-se o seguinte modelo:

ap:= B0 + B1 desempy; + B2 IPCA.; + B3dummy FHC + 34 dummy LULA +
B5dummy DILMA + B6dummy TEMER + 7 honeymoon + 8 mensalao +

9 impeachment + u;

A variavel dependente ¢ a taxa de aprovacdo do presidente capturada
mensalmente, representada por ap, Desemprego ¢ inflagdo (IPCA) sdo varidveis defasadas
para suportar a hipotese do eleitorado miope e sdo representadas por desemp.; ¢ IPCA;.
A varidvel “honeymoon” ¢ definida como 12 para o primeiro més do ano inicial do
mandato e decresce até 1 para o décimo segundo més; para todos os outros meses, ela
assume valor zero. Foram também criadas dummies para os mandatos, de modo a
controlar para caracteristicas idissincraticas de cada governante. A variavel para o
governo Bolsonaro foi omitida, em razdo de ter sido definida como dummy de
referéncia. Por fim, optou-se por controlar para fatores primariamente politicos de ampla
repecursdo e com possivel impacto sobre a popularidade: o escdndalo do Mensaldo e o

impeachment de Dilma Rousseff.
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5. Resultados

Tabela 1 — Estimativa do Modelo

Variivel Dependente: Taxa de Aprovagio
Varidvel Explicativa Coeficiente Estimado Erro Padrio

Inflacio -1,2 1,5
Desemprego -4,9*** 0,4
Dummy_FHC -17,3*** 4,2
Dummy_Lula 7,2* 3,9
Dummy_Dilma -15,2*** 4,4
Dummy_Temer -26,8*** 3,8
Honeymoon -0,01 0,2
Mensalao -4,5 4,0
Impeachment -23,2*** 5,3
Constante 121,1*** 6,2

Observacgoes 299

R2 0,7

R2 Ajustado 0,7

Fonte: Elaboragdo propria mediante estimativa

As varidveis econOmicas apresentaram os sinais esperados de acordo com a
literatura examinada no capitulo II. Lewis-Beck e Stegmaier (2013) examinaram cerca de
400 artigos que tratam da literatura de voto econdmico e popularidade e concluiram que
a maioria apresenta os coeficientes de desemprego e inflagdo negativos e estatisticamente
significantes. No presente trabalho, ainda que tenham-se verificado os sinais esperados
para as varidveis econOmicas, apenas desemprego atingiu significncia estatistica, ao
passo que taxa de inflacdo ndo ¢ significante nem mesmo ao nivel de 10%. Ainda que este
ultimo resultado ndo seja o mais comumente encontrado, Kenski (1977), MacKuen et al.
(1992), Ostrom e Smith (1992) e Wood (2000) também ndo encontraram significancia
estatistica para inflagdo em estimagdes usando Minimos Quadrados Ordinérios (MQO).
Os coeficientes encontrados neste trabalho alinham-se ainda a estimag¢ao da fungao
popularidade para o Brasil conduzida por Ferreira e Sakurai (2013) a partir do uso de

Minimos Quadrados em Dois Estagios (MQ2E). Os autores encontraram coeficiente nao
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significante para inflagdo, mas significante para desemprego.

A variavel “honeymoon” ndo apresentou significdncia estatistica, conclusdo
também obtida por Smyth e Taylor (2003) em estimagdo para os Estados Unidos e por
Arce (2003) em trabalho para o Peru. Todas as dummies inseridas no modelo com o
objetivo de controlar para caracteristicas pessoais e idiossincraticas de cada governante
revelaram-se significativas. No entanto, apenas o presidente Lula desfrutou de aumento
de aprovagdo por caracteristicas proprias de seus mandatos. Esse resultado encontra
ressonancia na narrativa apresenta no capitulo II, que expde que o ex-presidente desfrutou
de enorme popularidade no Brasil e no mundo. Para todos os outros presidentes
analisados, a taxa de aprovacdo se reduziu em razdo de caracteristicas proprias do
governo em relagio a gestdo Bolsonaro.'”

A variavel mensaldo falhou em revelar significancia estatistica, o que coincide com
a percep¢ao do instituto Datafolha de que o escandalo ndo prejudicou de forma relevante

a popularidade do ex-presidente Lula.'™

Pedro Mundim (2014) atribui a sobrevivéncia
politica de Lula frente ao escandalo do Mensaldo ao bom desempenho da economia e aos
programas de transferéncia de renda, os quais exerceram papel de “escudo” contra a
cobertura da midia. Ja o processo de impeachment enfrentado por Dilma Rousseff parece
ter exercido efeito deletério sobre a popularidade da ex-presidente, uma vez que o
coeficiente para este processo apresentou sinal negativo e revelou-se significante a 1%.
Esta ¢ a primeira inclusdo deste acontecimento politico na estimagdo de uma funcdo

popularidade para o Brasil e o fato de o coeficiente ter alcangado significancia estatistica

corrobora a importancia deste processo para a histdria politica recente.

6. Conclusio

A taxa de aprovagdo de um governo representa um indicador de potenciais resultados
eleitorais futuros e, dessa forma, pode contribuir para guiar as decisdes de um governante. Além
disso, a popularidade usufruida por um presidente ¢ estrategicamente decisiva para sua
capacidade de articulacdo e liberdade de acdo. Desta forma, a tentativa de elucidar como os
cidaddos respondem, em termos de aprovacao, aos desdobramentos de um mandato configura-

se como uma questdo relevante. No presente trabalho, buscou-se analisar - tanto quantitativa

' A variavel Dummy Bolsonaro foi definida como dummy de referéncia.
1% "Escandalo do mensaldo nio afeta popularidade de Lula", Datafolha, 17 de junho de 2005.
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como qualitativamente - a evolucdo da popularidade presidencial em amplo periodo: 1995 a
2019. Através da elaboragdo de um panorama geral, intentou-se revelar como desdobramentos
politicos e econdmicos se sobrepuseram a oscilagdes da taxa de aprovagdo de diferentes chefes
do Executivo.

De modo a complementar a narrativa tecida ao longo do capitulo II, os capitulos III e
IV estruturam-se em torno da estimacao de uma funcdo popularidade para o Brasil. A partir dos
resultados obtidos, foi possivel concluir que elevagdes da taxa de desemprego tendem a afetar
negativamente a taxa de aprovacao presidencial. No entanto, a taxa de inflagdo ndo parece ter
sido - ao menos desde 1995 - uma variavel de relevancia para que os cidadaos formulem suas
percepcdes em relacdo ao desempenho do governo. Quando controla-se para caracteristicas
proprias de cada governante, apenas o presidente Lula parece ter sido beneficiado por
incremento da taxa de aprovagdo em razdo de caracteristicas intrinsecas ao seu governo. Por
fim, o impeachment da presidente Dilma Rousseff aparenta ter tido grande impacto negativo
sobre sua popularidade, ao passo que o Mensaldo ndo conseguiu arranhar a aprovagao popular

de Lula de maneira grave.
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