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RESUMO

As crises econdmicas geralmente sdo precedidas de fragilidades, que envolve uma ou mais variaveis
macroecondmicas. Assim, as crises originam-se dos desequilibrios causados por insuficiéncia de suprir
determinada necessidade dos agentes econdmicos, essencialmente voltados a oferta e demanda. Apds os
anos 2000 houveram crises no pais que impactaram negativamente o sistema econdmico. Apesar da
recuperacdo da economia no periodo entre as crises, 0s impactos nas varidveis econémicas foram evidentes.
O objetivo deste estudo € identificar o comportamento das variaveis macroecondmicas e suas relagdes,
frente a ocorréncia de crises, bem como o impacto das crises mundiais no Brasil, do ano 2000 a 2020. A
correlacéo linear de pearson foi utilizada para identificar o comportamento das variaveis macroeconémicas,
por meio do software SPSS. Os resultados encontrados revelaram que ha fortes correlagdes e auto
correlacdo das varidveis macroecondmicas, demostrando que as medidas para mitigar os efeitos das crises
requerem uma analise aprofundada, uma vez que quanto mais forte for a correlagdo entre as variaveis,
menor sera seu impacto e mais longo sera o periodo de resposta.
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ABSTRACT

Economic crises are usually preceded by weaknesses, which involve one or more macroeconomic variables.
Thus, crises originate from imbalances caused by insufficient supply of certain needs of economic agents,
essentially focused on supply and demand. After the 2000s there were crises in the country that negatively
impacted the economic system. Despite the recovery of the economy in the period between crises, the
impacts on the economic variables were evident. The objective of this study is to identify the behavior of
the macroeconomic variables and their relationships in the face of crises, as well as the impact of world
crises in Brazil from 2000 to 2020. Pearson's linear correlation was used to identify the behavior of the
macroeconomic variables, using the SPSS software. The results found revealed that there are strong
correlations and self-correlation of the macroeconomic variables, demonstrating that the measures to
mitigate the effects of crises require a thorough analysis, since the stronger the correlation between the
variables, the lower their impact and the longer the response period.
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INTRODUCAO

Os estudos relacionados as crises econdmicas e financeiras mundiais, se fundamentam
por uma vasta bibliografia, que se configura em uma consistente base epistemoldgica. As crises,
normalmente sdo precedidas de desequilibrios entre varidveis macroecondmicas, cujos efeitos séo
negativos para o pais. Ao longo dos séculos ocorreram diversas crises, que atingiram paises do
mundo todo, pois nenhum pais € imune, ou seja, sempre haveré instabilidade e propensao para as
crises. O Brasil vivenciou ap6s os anos 2000, mais precisamente entre os anos de 2008 e 2009,
uma crise econdémica provocada por um evento exogeno, a crise do subprime, gue teve inicio em
2007 e sua difusdo ocorreu em 2008-2009. Conforme afirma Moreira e Soares (2010), atingiu a
economia mais forte do mundo, a norte-americana, com reflexos no mundo todo. Por conseguinte,
causou impactos nas principais variaveis macroecondmicas brasileiras, com destaque para o
Produto Interno Bruto (PIB), a inflagcdo, o Balanco de Pagamentos (especialmente a Balanca
Comercial), a taxa de cambio (d6lar), a taxa de juros e taxa de desemprego.

Uma das piores crises enfrentadas pela economia brasileira ocorreu no periodo entre 2014
e 2016, em funcdo da conducdo das politicas econdmicas internas, que segundo a equipe
econdmica do governo, tais acdes foram necessarias para fazer frente a crise econdmica
internacional que havia atingido o pais. Segundo o Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados (Caged), as séries historicas anuais mostram, que entre 0s anos de 2002 e 2014
houveram crescimento no numero de empregos. Entretanto, resultados negativos foram
verificados apenas em 2015 e 2016. “Em 2014 o saldo acumulado no ano ainda foi positivo em
420.690 empregos. J4 0 ano de 2015 registrou o pior resultado de todo o periodo, com a
eliminacédo de -1.534.989 postos de trabalho”. Ao longo do ano de 2016 foram fechadas vagas de
emprego, representando uma reducédo de 3,3% no total de empregos formais no Pais. No entanto,

essa perda foi menor que a verificada em 2015.

Uma crise financeira, na concepgdo de Vidal (2011), se caracteriza por desequilibrios e
recessdes, sendo gque na maioria das vezes sdo oriundos da busca de crescimento econémico e
aumento da riqueza dos investidores. Dessa forma, segundo Reinhart e Rogoff (2010), as crises
também podem ser de choques cambiais, de inflagdo, bolhas de ativos, crises bancérias e ainda
por dividas internas e externas. Sendo assim, as possiveis solucdes para as crises envolvem
estudos entre as variaveis econdmicas e suas relacdes com os agregados macroecondémicos. Tais
correlagbes possibilitam analisar as ralagdes diretas ou inversas, existentes entre as variaveis e,

dessa forma, apontar possiveis solugdes.

O objetivo deste estudo foi identificar as relacbes existentes entre as variaveis

macroecondmicas e 0 impacto das crises mundiais para o Brasil, no periodo de 2000 a 2020.



| 405

REFERENCIAL TEORICO
Impacto das Crises sobre a Atividade Econémica.

O efeito das crises econdmicas pode variar em fungdo das caracteristicas de cada pais. O
impacto dependera de sua vulnerabilidade, dependéncia do mercado internacional, seu
endividamento e suas politicas econémicas. Para Krugman e Wells (2014), as deficiéncias dos
governos advem da ineficiéncia da alocagdo dos recursos e que as externalidades negativas sao
consideradas falhas mercadoldgicas ou falha de mercado, especialmente voltado a concorréncia.
Nesse sentido, Filgueiras e Gongalves (2007), argumentam que as politicas regulatorias causam
prejuizos, especialmente nos custos de transacdo, o0 que pode levar a relacionamentos
oportunistas, gerando inclusive corrupg¢do. Assim, as praticas comerciais e a regulacéo excessiva

podem impactar negativamente no crescimento da economia.

Com relagdo a esfera comercial, se evidencia a relagdo entre as exportacfes do pais € a
renda mundial. Tal fato mostra a interdependéncias entre os paises no sentido em que a reducao
do investimento de um pais causa a redugdo da renda e nas importacdes desse pais, 0 que
consequentemente, afetard a renda de outros paises (GORDON, 2005). Ademais, 0s paises que
possuem grau de especializacdo das exportagdes em commodities elevado, sdo mais suscetiveis a
instabilidade internacional, por conta da inconstancia dos termos de troca resultante das guerras
comercial e cambial. O autor destaca ainda, que a literatura aponta diversas variaveis que causam
efeitos no desenvolvimento e crescimento de uma economia, especialmente mudancas estruturais,
no sentido de mitigar falhas de governos. Baumann, Canuto e Gongalves (2004), corroboram
esclarecendo que o impacto nas economias abertas depende da robustez do seu mercado interno,

das exportagOes e importagdes e de sua capacidade comercial, tecnoldgica e monetéria.

Os paises com alta fragilidade estrutural externa, como passivo externo ou déficit
governamental elevado, segundo Harding e Pagan (2006), sdo mais propensos a sofrer ataques
especulativos. Na mesma linha, Baumann, Canuto e Gongalves (2004), destacam que em termos
monetarios, as crises internacionais podem gerar pressdes para a desvalorizagdo da moeda-chave
do sistema financeiro internacional, a chamada guerra cambial. Sendo assim, paises com maior
poder econdmico possui maior resisténcia com rela¢do a depreciacdo de sua moeda.

Na concepgdo de Oreiro e Feijo (2010), uma politica fiscal “responsavel” é capaz de
assegurar a sustentabilidade da divida e atrair investidores, contribuindo assim, para o equilibrio
do balanco de pagamentos e a manutencdo da taxa de cdmbio. Os autores salientam ainda, que
uma politica keynesiana “frouxa” pode causar efeitos negativos para a divida publica e a inflagao,
uma vez que essa envolve os instrumentos fiscais relacionados a demanda agregada. 1sso pode
prejudicar a estabilidade econdmica. Por conta disso, a maioria dos paises, especialmente 0s

emergentes, passaram a adotar politicas fiscais mais austera, a pesar do crescimento de sua
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economia no curto e médio prazo (BLANCHARD, 2004). Neste contexto, Baumann, Canuto e
Gongcalves (2004), argumentam que esses paises também adequaram sua gestdo fiscal a politica
monetaria e a necessidade de estabilizacdo, assim, deixando em segundo plano o crescimento

econdmico.

Visdo dos principais autores

Sd0 muitas as alternativas de medidas de enfrentamento das crises. Conforme
argumentam 0s principais autores citados nesse estudo, as medidas adotadas dependerdo das
caracteristicas e magnitude da crise. Para alguns as politicas mais “frouxas” ndo surtem o efeito
desejado, uma vez que defendem politicas mais rigidas para mitigar os efeitos das crises. Os
autores afirmam ainda que é necessaria uma combinacdo entre politicas (fiscal, monetéria e
cambial), no sentido de atacar o problema de forma mais efetiva, pois os efeitos da implementacéo
de uma politica podem ter resultados negativos, caso ndo esteja de acordo com as demais.

Quadro 1 — Visdo dos principais autores citados.

Autores Viséo
Blanchard, Oreiro e Feijo Defendem politicas fiscais mais austeras.
Gordon Interdependéncia entre paises.

Baumann, Canuto e Gongalves | Crises geram pressdes para desvalorizacdo da moeda.

Filgueiras e Gongalves As politicas regulatérias causam prejuizos, especialmente
nos custos de transacao.

Krugman e Wells As deficiéncias dos governos advém da ineficiéncia da
alocacao dos recursos.

Fonte: Elaborado pelos autores

A visdes dos autores sdo diferentes, no entanto convergem para as principais medidas que
devem ser adotadas pelos paises no enfrentamento das crises. As politicas necessarias devem ser
definidas de acordo com o perfil da crise. Para tanto, politicas estruturais sdo mais indicadas para
resolver problemas de longo prazo, mas quando o problema precisa ser resolvido no curto prazo,
politicas anticiclicas sdo mais adequadas. Assim, cabe aos tomadores de decisdes analisar as
diversas alternativas, para implementar as medidas corretas.

As crises no Brasil apds 0 ano 2000

As crises mais significativas que ocorreram no Brasil foram nos anos de 2002-2003,
2007-2008 e 2014-2016. A crise de 2002-2003 foi precedida por uma extrema fragilidade da
economia brasileira, ocasionada pelas crises da Asia (1997), da Russia (1998) e a crise de
infraestrutura (energética) que se estendeu durante os anos 1990 e culminou em racionamento e
apag0Oes prementes no ano de 2001. Esses acontecimentos elevaram os riscos de uma corrida
contra a moeda local (Real). Por conta disso, foi necessario fechar acordos com organismos
multilaterais de créditos, no sentido de fortalecer a moeda oficial do pais, o que envolveu reformas

fiscais, comerciais e financeiras resultando na flutuacéo do Real em janeiro de 1999.
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Segundo Guimardes (2001), a crise energética reduziu as expectativas de crescimento
para o pais, com maior déficit comercial e reducdo de investimentos externos. Assim, tornou mais
vulneravel o balanco de pagamentos, pois esse depende do comércio internacional. No ano de
2001, até o final do més de maio, o délar acumulava uma alta de 20%, impactando negativamente
na divida pablica (GUIMARAES, 2001).

Crise Brasileira de 2002

Durante a crise de 2002, conhecida como crise cambial, o Brasil se comportou mantendo
o0 equilibrio, entretanto, os choques exdgenos inviabilizaram a convergéncia da inflacdo devido a
sua magnitude (BALBINO; COLLA; TELES, 2011). Ainda nos anos 2001-2002 ocorreu a crise
econbmica da Argentina, quebrando o sistema bancario e com isso, evoluiu para 0 caos nas ruas
das cidades. Fernando De La Rua, que era o presidente na época, renunciou causando a derrocada
do pais e a consequente repercussdo para 0s paises com 0s quais mantinham relagdes comerciais.

No ano de 2002, haviam desajustes significativos nos estoques da divida puablica e
externa. Além da reducédo do prazo médio de maturacdo (giro inferior a trés anos), a divida liquida
do setor publico ja ultrapassava a marca dos 50% do PIB. O custo de carregamento
aproximadamente de 8% do Produto Interno Bruto. Assim, ao final de 2002 a indexacdo a titulos
atrelados a variagcdo cambial, correspondiam a 1/3 do total da divida. Conforme afirma Fonseca
et al. (2013), a desvalorizagdo nominal chegou a 60% no periodo entre janeiro e outubro de 2002,
fato ocasionado pelas incertezas eleitorais.

No periodo entre 0 ano de 2002 e 2007 ndo houveram crises que afetassem a economia
brasileira. Nesse interregno, mais especificamente em 2005 foram implementadas politicas de
elevagdo de juros com o objetivo de conter a inflagdo. Com as melhorias observadas no mercado
de trabalho, nas exportacfes, na redugdo do risco-pais e com resultados superavitarios na conta
corrente, houve uma significativa melhora na relacdo divida liquida do setor publico em relagdo
ao PIB. Entretanto, no Gltimo trimestre de 2008, eclodiu a crise financeira global (subprime) que
assolou a economia mundial e, consequentemente deteriorou os resultados positivos da economia
brasileira, conseguido nos ultimos anos (FONSECA et al., 2013).

Crise do Subprime 2007-2009

A crise financeira de 2008 é considerada uma das mais desastrosas, desde a Grande
Depressao de 1929. Nao obstante os esforcos para evita-la, por parte do Federal Reserve e do
Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, a crise afetou a economia em nivel global. Neste
contexto, havia sido observado um robusto crescimento mundial, impulsionado pela alta liquidez
internacional, a partir do ano de 2006. A abundancia dos fluxos de capitais, especialmente nos
paises emergentes, proporcionou 0 novo ciclo de liquidez, que se constituiu em resultados
favordveis nas transacGes comerciais e crescimento do comércio internacional (PRATES;
CUNHA,; LELIS, 2011). Por outro lado, segundo Moreira e Soares (2010), com a difuséo da crise
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do subprime em 2008-2009, a economia mundial foi afetada, inclusive a mais forte do mundo, a
americana.

Na concepcao de Milaré (2013), a deficiéncia para enfrentar a crise financeira de 2008,
esta relacionado os modelos econdmicos utilizados que ndo comportavam bolhas. Sendo assim,
ndo seria possivel prever a crise. Segundo o autor, a crise seria previsivel se fossem aplicadas
outras técnicas de previsdo da economia. Na mesma linha, Cipolla (2012), afirma que a crise do
subprime teve inicio com uma moderna crise bancaria, diferentes das anteriores, pois foi
embasada no financiamento da casa prépria as familias. Assim, o aumento da demanda causou 0
aumento dos precos dos imdveis, que levou ao aumento do crédito imobiliario, até a situacao se
tornar insustentavel. A explicacdo encontrada por Cipolla vem de teorias marxistas. O autor
conclui em seu estudo, que os lucros que ndo encontram possibilidade de acumulagdo produtiva
sdo direcionados ao sistema financeiro, se constituindo em aplicac6es financeiras, juros bancarios
e lucros alternativos, especialmente por meio de crédito imobiliario.

Para Lopes (2009), a crise de 2007 foi causada pelo rompimento da bolha do mercado
imobiliario associado a desorganizacéo dos mercados financeiros e o colapso do crédito bancério.
Como o fato ocorreu no pais mais importante do sistema capitalista, impactou nas demais
economias do mundo como Portugal, Italia, Espanha, Grécia e Irlanda, que além das
consequéncias advindas da crise, esses paises ja conviviam com grandes dividas externas,
problemas de desvaloriza¢do da moeda e desemprego. Ja para Ramos et al. (2012), essa crise foi
causada pela falta de mecanismos regulatorios financeiros e coordenacdo das politicas
macroecondmicas das maiores economias do mundo. Na mesma linha, Marques e Nakatani
(2013), argumentam que no Brasil os capitais estrangeiros permaneceram sendo a fonte de
expressivas remessas enviadas ao exterior.

Com relacdo ao periodo central da crise, 2008-2009, Moreira e Soares (2010),
argumentam que as economias emergentes demonstraram maior poder de reacdo, e por
conseguinte, foram menos afetadas. Segundo a andlise dos autores, sobre as causas e
consequéncias da crise poderia “[...] concluir que o primeiro canal pelo qual a crise desembarcaria
na economia brasileira seria pela desorganizagdo do sistema bancario” (MOREIRA; SOARES,
2010, p. 30). No entanto isso ndo ocorreu, apesar de haverem impactos na economia brasileira,
como: contratacdo de créditos oriundos de alavancagem financeira, fragilizacdo dos bancos,
destruicdo de riquezas (queda nos pregos dos ativos financeiros), expectativa negativa sobre o
futuro da atividade econdmica e queda nas exportacdes e comércio mundial (LOPES, 2009).

Uma nova rodada de medidas de estimulo econémico, anunciada em dezembro de 2008,
foi uma das agdes brasileiras para fazer frente a crise. Entres essas medidas estava o lobbying da
Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA), que obteve uma
transferéncia de renda a favor das montadoras de veiculos (MONTEIRO, 2009). Ainda, de acordo

com Salama (2010), com os estimulos econémicos, a vulnerabilidade externa do pais reduziu,
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mas mesmo assim nao foi suficiente para impedir o contagio da crise financeira de 2008-20009,
contrariando a blindagem da economia brasileira, que havia sido prognosticada.

Sobre a zona do Euro, especialmente a Grécia, desviou o foco dos problemas sobre a
reforma e coordenacdo da economia mundial. A China, neste contexto, passou a ser 0 centro para
0 equacionamento politico da derrocada econémica da Europa (RAMOS et al., 2012). O Brasil,
nesse cenario, segundo os autores, vislumbrou uma importante oportunidade de mudar a estrutura
do seu sistema econdmico e financeiro internacional. Assim, por meio de politicas anticiclicas,
buscaria cumprir as metas fiscais de superavit primario, que foram definidas para 2008 e 20009.

Neste contexto, fica evidente que a crise de 2008, que eclodiu nos EUA e afetou a
economia mundial, ocorreu em funcdo do colapso da bolha especulativa que havia no mercado
imobiliario. Essa situacdo estava relacionada com a expansdo do crédito bancério, associado a
reducdo dos juros dos anos anteriores e praticas financeiras com pouca regulamentacéo.

Ademais, eram oferecidos créditos deliberadamente, inclusive para inadimplentes, se
configurando em empréstimos de risco elevado (subprimes), vinculados as hipotecas e assim,
aquecendo o mercado imobiliério. Dessa forma, os titulos dessas dividas eram repassados para
outros agentes, como bancos e outros investidores.

Toda essa euforia resultou em uma série de derrocadas, inclusive de bancos, quando
houve o0 aumento dos juros em 2006, para controlar a inflacdo. Isso dificultou novos
financiamentos e rebaixou o valor dos imdveis, o que levou a inadimpléncia e calote no sistema
financeiro. Por conseguinte, reduziu drasticamente a oferta de crédito bancério, devido a ameaca
de calote, impactando fortemente a producéo industrial da economia global. Os efeitos da crise
no Brasil foram mais amenos, quando consideradas as economias europeias, que amargaram
elevadas taxas negativas de crescimento e indices de desemprego elevado.

Crise Econémica 2014-2016

A economia brasileira apresentou no periodo entre 2004 e 2013, uma expressiva expansao
em sua taxa de crescimento média (cerca de 4,0% a.a.), associado ao processo de melhoria na
distribuicdo de renda. O ano de 2008 foi atipico, devido a crise do subprime, mesmo assim, o
resultado foi positivo. Como consequéncia, em 2009 o Brasil apresentou um resultado pifio, mas
em 2010 ja obteve um crescimento positivo na ordem de 7,5%. Entretanto, amargou um periodo
de resultados negativos, a partir do segundo trimestre de 2014 até o ano de 2016, com taxas de
crescimento de -3,7% e piora nos indicadores sociais. De acordo com Paula e Pires (2017):

“a economia brasileira desde o inicio dos anos 1990 tem tido um
comportamento a |4 stop-and-go, alternando pequenos ciclos de crescimento
com desaceleracfes econémicas, muitas vezes abruptas. Esse padrdo de
crescimento se reproduz ao longo dos anos 2000: em 2000, o PIB cresceu
4,3%; entre 2001 e 2003 houve uma forte desaceleracao (nesse periodo o PIB
cresceu a uma taxa média de 1,7% ao ano); entre 2004 e 2008, a economia
brasileira cresceu a uma média anual de 4,8%; em 2009 houve uma breve
recessdao devido ao contagio da crise mundial; em 2010 a economia cresceu
7,6%, vindo a desacelerar em 2011/2014 para 2,4% a.a. em média; e em (2015-
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2016) a economia entrou em forte e prolongada recessdo, com crescimento
negativo médio de -3,7% a.a.”

A origem da crise de 2014-2016, foi uma série de choques de oferta e demanda,
ocasionadas em grande parte pelos erros das politicas publicas, uma vez que comprometeram a
capacidade de crescimento da economia brasileira, além de gerarem custos fiscais elevados. O
Quadro 2 apresenta um resumo do historico das principais crises no periodo de 2000 a 2020.

Quadro 2 — Resumo histérico das principais Crises no periodo de 2000 a 2020

Pais de origem Periodo da Crise | Marco Histérico Crise

EUA 2000 — 2001 Primeira queda do indice Crise da bolha da
NASDAQ no periodo Internet

Turquia 2000 — 2001 Rapida corrosdo de sua Crise turca
moeda

Argentina 2001-2002 Quebra do sistema bancério | Crise econdémica

da Argentina

EUA 2001-2003 Ataque terrorista ao WTC 11 de setembro

Argentina 2001-2002 Primeira queda do indice da | Crise da Argentina
bolsa no periodo

Brasil 2001-2003 Primeira queda do indice da | Crise Brasileira de
bolsa no periodo 2002

EUA 2007-2009 Primeira queda do indice da | Crise do Subprime
bolsa no periodo

Brasil 2014-2017 Conjunto de choques de Econdmica
oferta e de demanda

China 2020... Conjunto de choques de Coronavirus
oferta e de demanda

Fonte: Elaborado pelos autores

Crise do coronavirus 2020

Em dezembro de 2019 iniciou a epidemia do Covid-19, que se espalhou nos meses
seguintes para todos os paises do mundo, provocando guestionamentos sobre seu potencial de
gravidade, tanto para a salde quanto para a economia. Por ser causada por um virus é diferente
das demais crises vivenciadas, que se caracterizaram, basicamente, por aspectos econémicos e

financeiros decorrentes de algum pais ou grupo de paises.

A crise do Coronavirus possui caracteristicas sui generis (incomparaveis), decorrentes
de causas naturais. Assim, afetou a oferta e demanda dos paises, devido a necessidade de
isolamento social, como meio de evitar a disseminacdo da doenca. Dessa forma, as bolsas
mundiais reagiram, demonstrando o desespero dos investidores que temiam uma recesséo global.
No més de marc¢o de 2020, o Ibovespa registrou queda de quase 30%. No entanto as perdas foram

recuperadas até o final de 2020, ainda somando um pequeno saldo positivo.

Como ndo ha um histdrico de crise econdmica mundial causada por um virus, fica dificil

fazer qualquer previsdo, das possiveis consequéncias econdmicas futuras. Segundo o Fundo
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Monetéario Internacional (FMI), a crise do coronavirus causara o pior desempenho da economia
mundial, desde a crise de 1929. Ainda de acordo com o FMI, o PIB brasileiro pode ser o menor,
para 2020, desde 1901.

ASPECTOS METODOLOGICOS

Este estudo caracteriza-se como uma pesquisa quantitative (GONCALVES, 2016). Os
dados utilizados sdo secundarios, ou seja, ja estdo publicados (RICHARDSON, 1999). Os dados
coletados referem-se as variaveis macroecondmicas no periodo de 2000 a 2020 (Quadro 3). Essas
variaveis tém impactos relevantes na economia, bem como suas correlagdes. A partir do estudo
dessas variaveis, foram realizadas analises sobre as correlagcdes mais significativas, obtidas por
meio do método da correlacdo de Pearson.

Quadro 3 — Varidveis Macroecondmicas e seus respectivos valores (2000-2020)
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2000 | 15,84 5,97 1,9546 5,03 -8.833,30 -24.793,50 | 1.199.092.070.940,21 | 7,10
2001 | 19,05 7,67 2,3196 4,15 -6.051,80 -23.721,40 | 1.315.755.467.830,93 | 10,1
2002 | 24,9 12,53 3,5325 3,26 7.231,40 -8.096,80 1.488.787.255.158,37 | 9,9
2003 | 16,33 9,3 2,8884 1,81 19.028,50 3.760,10 1.717.950.396.424,49 | 10,5
2004 | 17,75 7,6 2,6536 2,71 28.217,00 11.346,80 1.957.751.212.962,56 | 9,7
2005 | 18,05 5,69 2,3399 1,73 35.542,10 13.547,20 | 2.170.584.503.460,00 | 10,2
2006 | 13,19 3,14 2,1372 1,75 35.708,80 13.029,90 2.409.449.921.990,00 | 9,2
2007 | 11,18 4,46 1,7705 3,19 25.380,60 408,00 2.720.262.937.800,00 | 8,9
2008 | 13,66 5,9 2,3362 3 6.941,40 -30.640,50 | 3.109.803.089.060,00 | 7,8
2009 8,65 4,31 1,7404 1,88 5.383,80 -26.261,20 | 3.333.039.355.280,00 | 9,1
2010 | 10,67 5,91 1,6654 3,73 -11.665,30 -79.014,20 | 3.885.847.000.000,00 | 6,7
2011 | 10,91 6,5 1,8751 3,92 -9.541,40 -76.287,90 | 4.376.381.999.999,99 | 7,1
2012 | 7,29 5,84 2,0429 3,76 -22.748,50 -83.800,10 | 4.814.759.999.999,99 | 6,7
2013 9,9 591 2,342 3,05 -45.983,60 -79.792,20 | 5.331.618.999.999,99 | 7,1
2014 | 11,65 6,41 2,6556 3,57 -54.736,00 | -101.431,10 | 5.778.953.000.000,00 | 6,9
2015 | 14,15 10,67 3,9042 3,6 -19.260,80 -54.472,20 | 5.995.787.000.000,00 | 8,4
2016 | 13,65 6,29 3,2585 4,13 14.188,00 -24.230,00 | 6.269.328.000.000,00 | 11,4
2017 6,9 2,95 3,3074 3,35 26.032,20 -15.014,50 | 6.585.478.999.999,99 | 129
2018 6,4 3,75 3,8742 4,08 17.313,10 -41.539,70 | 7.004.141.000.000,00 | 12,3
2019 4.4 4,31 4,0301 3,68 5.406,80 -50.697,10 | 7.407.023.573.499,99 | 12,1
2020 19 4,52 5,1961 2,38 42.189 -12.517,05 |*7.110.742.630.559,99 | 12,8
Fonte | Ipeadata | Ipeadata | Ipeadata | BCB-DSTAT | BCB-DSTAT | BCB-DSTAT IBGE IBGE

*previsto.
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ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
Anadlise de correlacdo entre as variaveis em estudo

As correlagBes entre variaveis € um importante mecanismo para o entendimento de um
problema, bem como, sua possivel solugdo. Para tanto, neste estudo se objetiva encontrar relaces
entre as variaveis selecionadas e apontar alternativas para mitigar o impacto das crises
econdmicas.

Foram correlacionadas 8 (oito) variaveis macroecondmicas, as gquais se encontram no
Quadro 4. A importancia do estudo das correlacdes entre as varidveis, € no sentido de verificar a
interdependéncia entre essas variaveis. Tais informacgdes sdo fundamentais para auxiliar na
tomada de decisdo, uma vez que medidas econdmicas que envolvem uma variavel especifica,
pode estar direta ou indiretamente relacionada a outras variaveis, e assim, gerar impactos
negativos para os resultados esperados.

Quadro 4 — Correlagdes entre todas as variaveis macroecondmicas

Correlacbes
SELIC [ INFLACAO | CAMBIO [ INVDIRETO| BC | STC | PIB | DESEMP

Eearson. 1 723 -,340 -036| ,002| ,379| -786 -,227
SELIC _orrelatlc_)n

Sig. (2-tailed) 000 132 876] ,992| 090| 000 322

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson 723" 1 -,001 088 -264| -004| -373 -,220
INFLACAO [-orrelation

Sig. (2-tailed) | ,000 997 704| 247| 987| 096 338

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson -,340 -,001 1 094 | 414| 237| 5747 816
CAMBIO C_orrelatlc_)n

Sig. (2-tailed) | 132 997 686| ,062| ,301| 006 ,000

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson « *
NV, Correlation -,036 088 -,094 11-476*|-511 220 -,195
DIRETO  |[Sig. (2-tailed)| ,876 704 686 029 o018 339 398

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson ,002 -,264 414 - 476" 1],870"| -151| 701"
BC C_orrelatlc_)n

Sig. (2-tailed) | 992 247 062 1029 000 512 .000

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson 379 -,004 237 -511"| 870" 1| -486" 544"
sTC C_orrelatlc_)n

Sig. (2-tailed) | 090 987 301 ,018| ,000 1026 011

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson -,786™ 373 574" 220 -151|-,486" 1 353
PIB C_orrelatlc_)n

Sig. (2-tailed) | ,000 096 1006 339 512 026 116

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21

Pearson -227 220  ,816™ -195|,701" | 544"| 353 1
DESEMP C_orrelatlgn

Sig. (2-tailed) | 322 338 000 398 ,000] 011 116

n 21 21 21 21| 21| 21 21 21
**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Fonte: Programa computacional SPSS
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A partir das correlagdes observadas no Quadro 4, foi possivel verificar a presenca
de correlagdes fortes entre algumas variaveis. Um dos casos observados foi da taxa de
juros e a inflagdo, que apresentou uma correlacdo positiva de 0,723 no periodo analisado.
Na concepcao de Carrara e Correa (2012), esse fato pode ser explicado por meio dos
resultados de testes empiricos, cuja presenca de precos ajustados por contratos,
possivelmente explica o motivo pelo qual a inflagdo brasileira permaneceu em patamares
relativamente baixos, por periodos longos, mesmo com taxas de juros elevadas.

Os dados da Quadro 4 corrobora com os autores, especialmente até o ano de 2016,
quando a taxa de juros comecou a declinar.

A inflacdo também apresenta uma fortissima correlacdo positiva com a taxa de
cambio (0,997), que também é uma variavel relevante na economia brasileira. Para
Bittencourt (2011), essa forte correlacdo tem efeitos positivos para o desenvolvimento
econdmico do Brasil.

Entretanto, nessa mesma linha, Munhoz (2013), argumenta que o balango de
pagamentos sofre os impactos da taxa de cAmbio e, por conseguinte, o pais deve utilizar
medidas de controle de capitais para mitigar tais impactos. A correlacdo negativa entre o
Investimento Direto e o cdmbio (-0,094) mostra que a entrada de investimentos no pais
provoca uma reducgdo da taxa de cdmbio. Nesse sentido a eficcia no controle de capitais
¢ importante, uma vez que essas medidas complementam outras estratégias voltadas ao
desenvolvimento econdmico, em especial politicas estruturais, para evitar desequilibrios
no balanco de pagamentos.

O Produto Interno Bruto e a taxas de juros apresentaram uma correlagdo negativa
(-0,786). Esse resultado evidencia que, quando maior for a taxas de juros, menor sera o
produto da economia. Sendo assim, a analise do comportamento das principais variaveis
macroeconémicas, pode orientar a tomada de decisdo mais assertiva, evitando
combinacdes explosivas e evitando possiveis crises.

A taxa de juros apresentou uma correlacdo negativa com a taxa de desemprego (-0,227).
Uma correlacéo fraca, mas suficiente para perceber o impacto negativo que a taxa de juros acarreta
sobre o0 desemprego, pois onera a tomada de recursos para fins de aquecimento da demanda
agregada e consequentemente, a expansao de investimentos e geracdo de renda. Nesse mesmo
sentido, foi identificada uma forte correlacdo negativa entre a taxa de juros e o PIB (-0,786). Isso

ocorre em funcdo da elevacdo do custo de capital das empresas, resultando em menos

investimentos no setor produtivo da economia, o que leva a reducédo da atividade econémica.
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A fortissima correlagdo entre a taxa de cambio e a inflagdo (0,997), pode ser explicada
pela elevacdo do custo dos insumos importados. Assim, uma desvaloriza¢do cambial provoca um
aumento na inflagdo, causado pela deterioracdo do poder de compra da moeda local. Esse impacto
pode ser observado também, na forte correlacdo entre a taxa de juros e a inflacdo (0,723), pois
guando isso acontece, 0 Banco Central do Brasil (BCB) ira elevar a taxa de juros para valorizar a
moeda brasileira. J& com a Balanca Comercial (BC) a taxa de cAmbio tem correlacdo positiva
moderada (0,414). Esses resultados sdo, em geral, influenciados pelo movimento de capitais
internacionais, ou seja, além do cdmbio, a inflacdo e a taxa de juros influenciam na balanca
comercial.

Foi identificada nas transacGes correntes (STC) e a balanca comercial (BC), uma forte
correlacdo positiva (0,870). Isso significa que a balanca comercial tem uma grande importancia
para o equilibrio da conta corrente do pais, que por sua vez também sente os impactos da variagcdo
cambial. Uma desvalorizacdo da moeda local, eleva o custo dos insumos importados, o que pode
desestimular a producéo de bens que dependam de tais insumos. Por outro lado, a desvalorizacao
cambial estimula as exportacdes, que também é considerada um componente da demanda
agregada. Salienta-se que o registro do Balanco de Pagamentos (BP) envolve outras contas, além
das transagdes de bens e servicos, como o Investimento Direto no Pais que apresentou uma forte
correlagdo positiva com a taxa de juros no periodo analisado (0,876), mostrando que quanto maior
a taxa de juros, maior o estimulo para os investidores realizar investimentos no pais.

A correlagdo entre a taxas de juros e o PIB foi forte e negativa (-0,786), mostrando que
taxas de juros elevadas podem inibir a produgdo e consumo, devido a reducgdo de investimentos,
causando, consequentemente, o desagquecimento da economia. Ja o PIB e a taxa de desemprego
apresentaram correlacdo positiva moderada (0,353). Assim, o impacto de um crescimento do
produto da economia, pode contribuir para elevar o nivel de emprego, ja que requer um aumento
da atividade econdémica. O PIB e a inflagdo apresentaram correlagdo negativa moderada (-0,373).
Isso significa que 0 aumento de precos causa uma reducdo do crescimento da economia, pois com
inflacdo alta, a demanda se retrai, fato que leva a oferta se comportar da mesma forma, impactando
negativamente no crescimento econémico do pais.

Estas foram as principais correlagdes encontradas entre as varidveis analisadas, por meio
das séries historicas. Os resultados encontrados apontam, que uma boa gestao sobre as variaveis
macroecondmicas, pode contribuir muito para prevenir impactos das crises econdémicas, uma vez
que em alguns casos, as variaveis respondem de forma muito peculiar. Quanto maior o grau de
autocorrelacdo ou correlacdo entre outras variaveis, maior serd o tempo de resposta daquela

variavel.
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CONSIDERACOES FINAIS

A partir desse estudo foi possivel observar, que as crises econdmicas causam diversos
prejuizos na economia. No periodo entre o ano 2000 e 2020, foram verificados problemas
relacionados aos desequilibrios financeiros, monetarios e cambiais que impactaram
negativamente na economia, por meio de crises econémicas, que abalaram a economia mundial.

Esse fato decorre da integracdo das economias dos paises desenvolvidos (centrais) e
emergentes, que passaram a compartilhar os mesmos mercados. Nesse sentido, as acdes entre 0s
paises estdo relacionadas e provocam impactos entre si. Entretanto, como o0s niveis de
instabilidades diferem entre os paises, as reacdes e impactos na saida da crise e retomada do
crescimento, também pode ndo ser na mesma proporcao.

A pesquisa realizada com especialistas da area, apontou para a fragilidade dos paises,
especialmente do Brasil, no sentido de enfrentamento das crises econdmicas. Ficou evidente que
as crises sdo causadas por insuficiéncia de oferta ou demanda e algumas crises perduram por
longo periodo. A solucéo para as crises depende de alguns elementos, comegando por um bom
diagndstico. As medidas adotadas precisam ser abrangentes, levando em consideragdo que as
politicas implementadas causardo impactos que pode ser tanto positivo quanto negativos.
Portanto, quanto mais credibilidade o pais tiver, maior sera o efeito positivo de suas medidas.

Por meio da andlise dos resultados é possivel concluir que as varidveis macroeconémicas
se relacionam uma com as outras e se auto correlacionam. Sendo assim, ndo se pode pensar em
resolver problemas que estejam sendo afetado uma variavel, sem um estudo minucioso sobre os
impactos que essa variavel possa causar a outras. Portanto, as correlagdes entre as varidveis e a
integracdo entre as economias, confirmam a necessidade de estudos e andlises aprofundadas no
sentido de mitigar os efeitos das crises, levando em consideracdo o estudo do conjunto de
variaveis. Por conseguinte, a influéncia que as variaveis exercem entre si, quando consideradas
as economias integradas, podem fazer com que os impactos da crise de um pais possam afetar
outros paises, ou até mesmo a economia mundial.

A sugestdo para trabalhos futuro é o aprofundamento das analises de correlagdes entre as
variaveis, com vistas a identificar combinacGes de medidas que sejam adequadas, para ajudar 0s

paises a sairem das crises.
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