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Um Balanço da Economia nos Primeiros Seis Meses do Governo 
Lula

Gabriel Brasil (*)

Em 2022, o Brasil viveu uma das 
eleições mais importantes da sua 
história. Estava em jogo, além da 
escolha entre plataformas políticas 
significativamente distintas, a re-
siliência da democracia brasileira, 
que foi estressada por membros 
e apoiadores do governo anterior. 
Neste contexto, a discussão eco-
nômica – sempre central eleitoral-
mente no Brasil – ficou parcialmen-
te de lado, sendo limitada, em certa 
medida, à alusão superficial, por 
parte de candidatos e eleitores, a 
uma lista de desejos amplos (como 
o combate à miséria e a redução da 
inflação) sem grande detalhamen-
to dos caminhos para atingir tais 
objetivos. Neste cenário, o presi-
dente Lula foi eleito e tomou posse 
num ambiente marcado por muitas 
incertezas, tanto em relação ao que 
seu governo representaria para a 
economia, como, ao mesmo tempo, 
em relação à forma como agentes 
econômicos – sobretudo investido-
res – se comportariam ante o novo 
presidente. 

Passados seis meses de governo, 
no entanto, já é possível fazer ava-
liações iniciais acerca do que a 
gestão Lula III representa para a 
economia – tanto com relação ao 
que já foi feito como ao que é ra-

zoável esperar para os próximos 
três anos e meio. Trata-se, afinal, 
de período marcado pela discussão 
e pela implementação de múltiplas 
propostas e ideias.

1  As Reformas

O principal destaque até o mo-
mento, sem dúvida, é a agenda de 
reformas, que tem avançado em 
ritmo bem mais acelerado do que 
aquele esperado por analistas mais 
céticos. Liderado pelo ministro 
da Economia, Fernando Haddad, o 
governo conseguiu articular com o 
Congresso a aprovação de um novo 
arcabouço fiscal e, mais recente-
mente, uma reforma tributária 
ampla. São medidas com natureza 
de longo prazo, mas que também 
carregam consigo uma sinalização 
importante para o curto prazo. No 
caso da reforma fiscal, o governo 
adotou uma solução menos rígida 
do que a regra anterior (do Teto 
de Gastos), mas que, ainda assim, 
representa uma tentativa de ges-
tão fiscal potencialmente capaz 
de estabilizar a dívida pública – 
sendo, portanto, favorável para a 
trajetória da inflação e da taxa de 
juros. No caso da reforma tribu-
tária, o governo usou, como ponto 
de partida, uma proposta ambi-

ciosa, liderada pelo respeitável 
economista Bernard Appy.  Embora 
parcialmente diluída durante as 
negociações no Legislativo e basea-
da num longo período de transição, 
a proposta se manteve robusta do 
ponto de vista de transformação 
do complexo, oneroso e regressivo 
sistema atual para um modelo mais 
racional e compatível com boas 
práticas internacionais.  

Considerado o contexto político 
(em particular aquele relacionado 
à dificuldade de se aprovar refor-
mas abrangentes no fragmentado 
Congresso brasileiro) e o cenário 
socioeconômico encontrado pelo 
governo (marcado por elevada in-
flação e persistente desemprego), 
as reformas parecem positivas 
para a maioria dos economistas 
mainstream. Apesar das suas espe-
radas imperfeições, elas indicam 
um caminho crível e razoável rumo 
ao endereçamento de alguns dos 
principais problemas estruturais 
da economia brasileira – notada-
mente a inflação e a baixa produti-
vidade do setor privado.

2 A Agenda Ambiental

Do ponto de vista do longo prazo, 
a agenda climática representa um 
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elemento central de projetos eco-
nômicos de países emergentes e 
desenvolvidos mundo afora. A gra-
vidade das mudanças climáticas 
traz, afinal, a necessidade da rup-
tura de paradigmas econômicos 
importantes, particularmente com 
relação à descarbonização da maio-
ria dos setores. Neste contexto, o 
governo também fez bons avanços, 
liderados pela ministra do Meio 
Ambiente e das Mudanças Climáti-
cas, Marina Silva.

Para o Brasil, o ponto central de 
uma agenda climática alinhada às 
metas do Acordo de Paris é a re-
dução do desmatamento, que é a 
maior fonte de emissões de CO2 do 
país. Para isso, Marina Silva e sua 
equipe implementaram mudanças 
importantes com relação às políti-
cas praticadas pela gestão anterior 
tanto na estrutura do ministério 
como nas suas operações. A minis-
tra também empoderou o Ibama 
– a principal agência ambiental do 
país – tanto política como finan-
ceiramente, e promoveu medidas 
voltadas para a modernização e o 
aumento da fiscalização em regiões 
da Amazônia, do Cerrado e da Mata 
Atlântica. A redução do desmata-
mento tende a favorecer as creden-
ciais econômicas do Brasil, sobre-
tudo do ponto de vista comercial. 
Trata-se de fenômeno já em curso, 
segundo indicadores iniciais. Por 
exemplo, de acordo com dados do 
Sistema de Detecção de Desmata-
mento em Tempo Real (DETER), 
do Instituto de Pesquisas Espa-
ciais (INPE), o desmatamento na 

Amazônia caiu 33% entre janeiro e 
junho de 2023, quando comparado 
ao mesmo período do ano passado.1 

Do ponto de vista econômico dire-
to, no entanto, a agenda de nature-
za ambiental mais promissora para 
o longo prazo tem a ver com a ideia 
de Marina Silva de transformar a 
preocupação em torno do clima 
em agenda transversal dentro do 
governo, capaz de inf luenciar a 
formulação de políticas públicas 
em outros ministérios. Trata-se 
de projeto ambicioso, e que tem 
andado em ritmo frustrante até o 
momento. Um exemplo disso tem 
a ver com as iniciativas da Petro-
brás voltadas para a expansão das 
operações da empresa na foz da 
Amazônia – contrariando um pa-
recer inicial dos técnicos do Ibama 
e, num sentido mais amplo, a lógica 
de transição energética que já pre-
domina em mercados mais desen-
volvidos. 

3 Outras Medidas

Em paralelo à discussão das men-
cionadas reformas, o governo 
também se manteve ativo na im-
plementação de medidas microe-
conômicas e regulatórias de menor 
impacto, mas que também mere-
cem uma avaliação cuidadosa. 

Um exemplo importante, ainda que 
de baixo impacto orçamentário, 
foi o programa de incentivo para 
a compra de automóveis, liderado 
pelo ministro do Desenvolvimento, 

Comércio, Indústria e Serviços, Ge-
raldo Alckmin. Com um custo total 
estimado em aproximadamente R$ 
800 milhões, a iniciativa mirava 
promover a recuperação do cres-
cimento da indústria automotiva 
doméstica a partir da concessão de 
subsídios para o consumidor final. 
Como demonstrado por múltiplos 
autores no debate público, nas últi-
mas semanas (inclusive no Boletim 
Fipe de abril), o programa – que já 
foi encerrado – foi mal desenhado 
e teve um foco desconectado das 
prioridades do país.2 Além de uma 
natureza evidentemente regressi-
va, dado que subsidiava veículos 
inacessíveis para as classes mais 
pobres da população, o programa 
ajudou a perpetuar uma lógica de 
transportes demasiadamente cen-
tralizada nos automóveis – um pa-
radigma que contradiz as ambições 
ambientais do Brasil, inclusive do 
ponto de vista urbanístico. 

Outra proposta em direção pareci-
da, ainda que em estágio inicial, foi 
anunciada pelo presidente Lula em 
13 de julho, e diz respeito à inten-
ção do governo de subsidiar a com-
pra de aparelhos eletrodomésticos 
para a população.3 Ainda que ela 
não se materialize, ela reforça uma 
postura recorrente do governo de 
introduzir intervenções de forma 
ad hoc, alheias a um plano macroe-
conômico mais amplo, e sem ampa-
ro robusto de boas evidências. Vale 
notar que, no dia seguinte, Fernan-
do Haddad revelou publicamente 
que a iniciativa não faz parte da 
agenda do ministério da Econo-
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mia.4 Este padrão de gestão erráti-
ca de temas econômicos por parte 
de membros do governo, aliás, tem 
sido recorrente nos últimos meses 
– seja por estratégia política ou por 
desafios de coordenação. 

4 A Relação com o Banco Central

O ponto mais controverso da ges-
tão econômica de Lula III até o 
momento, sem dúvida, está rela-
cionado à sua relação com o Banco 
Central – em particular com o pre-
sidente da instituição, Roberto 
Campos Neto. 

Desde que tomou posse, Lula tem 
mantido retórica agressiva perante 
Campos Neto, culpando o econo-
mista pelo baixo crescimento da 
economia e o elevado nível de de-
semprego. O presidente e parte dos 
seus aliados próximos têm tentado, 
nos últimos seis meses, emplacar 
uma narrativa política de acordo 
com a qual Campos Neto trabalha-
ria em favor do ex-presidente Jair 
Bolsonaro, de quem o economista é 
próximo politicamente. Em termos 
práticos, isso seria representado 
pela manutenção de elevadas taxas 
de juros, ainda que, segundo Lula, 
sem necessidade. 

Sem entrar no mérito da discussão 
técnica a respeito da taxa de juros 
(sempre complexa e difícil de ava-
liar sem o apoio de modelos econo-
métricos sofisticados), é evidente 
que o embate entre Lula e Campos 
Neto é negativo para a economia. 

Conforme amplamente documen-
tado pela literatura, as expecta-
tivas dos agentes econômicos são 
tão melhores quanto mais coesa e 
previsível é a postura do governo 
com relação à política econômica. 
As críticas públicas do governo ao 
Banco Central representam uma 
falta de maturidade institucional 
do país, que não favorece a con-
fiança dos investidores, além de 
colocar em xeque a credibilidade 
da instituição – importante fer-
ramenta no combate à inf lação. 
Como ilustração dessa discussão, 
é oportuna a carta enviada pelo 
ministro da Economia (Chancellor 
of the Exchequer) do Reino Unido, 
Jeremy Hunt, em 23 de março, para 
o governador do Banco Central 
da Inglaterra, Andrew Bailey.5 Na 
carta, Hunt faz um reconhecimento 
público dos esforços da autoridade 
monetária inglesa no combate à 
inf lação, e reforça a intenção do 
governo de trabalhar em conjunto 
com o banco central para promo-
ver a estabilização dos preços – um 
exemplo que poderia servir de ins-
piração para o Brasil. 

5 Política Externa

Outro ponto negativo, do ponto 
de vista econômico, do começo do 
governo, tem a ver com a política 
externa. Sem entrar no mérito das 
incursões de Lula em temas geopo-
líticos delicados – como o conflito 
na Ucrânia –, vale destacar a pos-
tura controversa do presidente em 
temas como o comércio e a arquite-

tura financeira global, que impor-
tam para a economia brasileira. No 
caso do primeiro, não há avanços. 
Apesar de acordos de cooperação e 
de investimentos preliminares com 
parceiros tradicionais, o governo 
não tem trabalhado de forma ativa 
em busca da promoção de acor-
dos comerciais. Além disso, Lula 
tem atuado de forma a obstruir a 
efetivação do acordo do Mercosul 
com a União Europeia – inclusive a 
partir de críticas públicas. Tal pos-
tura protecionista tem ressoado 
em outras áreas do governo. Por 
exemplo, em junho, o presidente do 
BNDES, Aloizio Mercadante, disse 
que o Brasil deveria limitar a im-
portação de veículos elétricos para 
estimular a indústria local.6  

6 Conclusão

Como acontece normalmente, o co-
meço do governo Lula tem nuances 
positivas e negativas do ponto de 
vista da agenda econômica. Por um 
lado, há um esforço claro em ende-
reçar desafios estruturais e, sobre-
tudo, fazê-lo com um foco na par-
cela mais vulnerável da população, 
o que é bem-vindo, dados os nos-
sos desafios socioambientais. Por 
outro, há evidências preocupantes 
de que o governo tem dificuldades 
para lidar com lobbies setoriais 
importantes – como o automotivo 
e o industrial – e, principalmente, 
que o governo nem sempre favo-
rece uma postura científica para a 
implementação das suas ambições 
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– isto é, a formulação de política nem sempre se baseia 
em evidências. 

Tal combinação sugere que os próximos anos serão 
marcados por avanços moderados se sobrepondo a 
desafios localizados. Duas variáveis podem afetar este 
balanço. Uma delas tem a ver com o cenário externo, 
que pode beneficiar o Brasil, caso o ambiente financei-
ro global se estabilize e permita a procura pelo risco 
por parte de investidores. A outra tem a ver com as 
expectativas de agentes domésticos, que podem co-
locar o governo num ciclo virtuoso de investimento e 
crescimento. Pesquisas iniciais sugerem que tal fenô-
meno está em curso.7 Resta ver como tais expectativas 
se materializarão.
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