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Inflação dos pobres
O espectro da inflação ronda a economia brasileira, com impactos 

nefastos sobre as camadas populares.
Paulo Jager e Fernando Teixeira, do Dieese, acreditam que a alta da Selic 

vai atrofiar ainda mais a estrutura produtiva, emprego e salários e pode não 
ter o efeito desejado no câmbio, que será pressionado pelo cenário eleitoral. 
Com o câmbio solto, a política de preços da Petrobras, a instabilidade políti-
ca e a crise hídrica, a carestia seguirá maltratando as famílias pobres.

Victor Leonardo de Araujo, da UFF, elenca os erros do governo, que 
determinaram a aceleração inflacionária: manutenção da Selic abaixo da 
taxa de juros internacional somada ao prêmio de risco; política de preços 
da Petrobras; e gestão caótica dos recursos hídricos.

Marisa Amaral, da UFU, destaca que a elevação da Selic é ineficaz 
para reduzir uma inflação de oferta. Todos os caminhos levam à crise e o 
estímulo do Estado é a única saída para se construir uma pinguela para o 
futuro e mitigar a calamidade que condena 14 milhões de brasileiros ao 
desemprego, 27 milhões à pobreza e 19 milhões à fome.

Débora Pimentel, da UFRRJ, avalia que o governo abriu mão de instru-
mentos para conter a inflação com o desmonte das políticas reguladoras de 
preços de alimentos da Conab, a mudança da política de preços da Petro-
brás, a política do BC de manutenção dos juros abaixo do patamar ditado 
pelas taxas internacionais e sua inação para coibir a volatilidade do câmbio.

Camila de Caso, assessora econômica na Câmara dos Deputados, 
constata que a inflação de alimentos e preços administrados é ruim para 
todos, mas é muito pior para os pobres. Os pronunciamentos e ações do 
Ministro da Economia e presidente do BC e as denúncias sobre as off-
-shore evidenciam que o vilão da inflação está dentro do governo.

Fora do bloco temático, apresentamos o resumo do último trabalho 
vencedor do 29º Prêmio de Monografia Economista Celso Furtado. Na-
tália Ferreira Trigo, graduada pela PUC-Rio, recebeu menção honrosa 
no certame com Análise do efeito de flutuações no mercado de trabalho bra-
sileiro sob a ótica da saúde pública e privada.

O artigo do Fórum investiga como o Estado do Rio de Janeiro ad-
ministra os recursos destinados à Segurança Pública sob a ótica da desi-
gualdade racial e social.

http://www.corecon-rj.org.br/jornal.php
http://www.corecon-rj.org.br
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CLIQUE E OUÇA

Fernando Amorim Teixeira*
Paulo Jager**

Inflação, como cedo aprendemos, é 
um aumento generalizado e persis-

tente dos preços ao longo do tempo. 
Não é fenômeno puramente econô-
mico e não é neutro em suas conse-
quências, como também é impossí-
vel pretender neutralidade na política 
monetária. Seus efeitos diferenciados 
na estrutura produtiva e social, cau-
sas e a resposta do governo, com suas 
consequências econômicas e sociais, 
serão o foco deste artigo.

No último período, temos vis-
to uma forte aceleração da infla-
ção. A taxa acumulada em 12 me-
ses de set/21 alcançou 10,25% 
(IPCA/IBGE). Por trás desta mé-
dia, contudo, a alta de preços é 
bastante diferenciada. Em igual 
período, energia elétrica variou 
28,82%, gás de botijão, 34,67% 
e carne bovina, 37,57%, dife-
rindo, diametralmente, da varia-
ção de preços de serviços pessoais 
(2,52%), como os de manicure e 
cabeleireiro. Os trabalhadores des-
ses serviços, geralmente informais 
e/ou autônomos, sequer têm re-
passado aumentos de custos de 
produção. Por outro lado, ativida-
des com demanda menos elástica 
conseguem realizar o repasse. 

Dentre as principais causas do 
atual processo inflacionário está a 
desvalorização do real. Inicialmente 
atrelada a um cenário global contur-
bado pela pandemia da Covid-19 e 
suas consequências sobre a estrutura 
produtiva internacional, a instabili-
dade política nacional também tem 
contribuído para que o real seja uma 
das moedas que mais se desvalori-

zam. A alta de preços se dá pela via 
das importações, mas a indexação a 
preços externos – devido à política 
de preços dos combustíveis de pari-
dade de importação1 -, também se-
gue impulsionando a inflação. Além 
disso, a alta na cotação das commo-
dities e do câmbio incentivam as ex-
portações de alimentos, encarecen-
do esses produtos domesticamente. 

Mas, como salientado, o fenô-
meno inflacionário não é neutro. 
Subjaz um conflito pela distribuição 
da renda. Alteram-se os preços relati-
vos. Dentre os ganhadores mais evi-
dentes, podemos citar: i) acionistas 
das empresas ligadas aos setores ex-
portadores – como agronegócio e ex-
trativa mineral – ou com preços in-
ternos indexados ao câmbio, como 
no caso da Petrobrás e ii) detentores 
da riqueza financeira com o novo ra-
li da taxa básica de juros. Dentre os 
perdedores mais evidentes, temos: i) 
setores mais concorrenciais, voltados 
ao mercado interno, que sentem o 

aumento de custos de produção e a 
queda na demanda e, principalmen-
te, ii) a classe trabalhadora, que tem 
seu poder de compra achatado. 

Ilustra este quadro a elevação 
do custo da cesta básica de ali-
mentos (Dieese) que, entre janei-
ro de 2019 e setembro de 2021, 
no município do Rio de Janeiro, 
passou de R$460,46 a R$643,06. 
Também é ilustrativa a dificulda-
de das diversas categorias de traba-
lhadores em negociar a reposição 
da inflação (Tabela 1). Some-se a 
isso o endividamento das famílias 
e o iminente fim do auxílio emer-
gencial como indicativos da remo-
ta possibilidade de aumento do 
consumo2 no próximo período. 

Entretanto, nesta conjuntura, 
onde há fortes pressões de preços 
pelo lado da oferta e, sabidamente, 
não há pressões de demanda, a al-
ta da Selic é o remédio que – uma 
vez mais – é ministrado pelo Banco 
Central. Se a intenção é influenciar 

o nível de preços futuros via taxa 
de câmbio, a instabilidade associa-
da ao cenário eleitoral que se avizi-
nha deve ser um forte empecilho. 
Portanto, a declaração recente do 
presidente do banco de que “a Selic 
vai terminar onde tiver que termi-
nar” parece dialogar com a célebre 
frase “quando tudo o que se tem é 
um martelo, todos os problemas 
começam a se parecer com pregos”. 

Concretamente, a “martelada” 
vai atrofiar ainda mais a estrutura 
produtiva e refrear os investimentos, 
afetando ainda mais o emprego e sa-
lários, num país com 14,4 milhões 
de desempregados e um tecido social 
esgarçado pelas reformas neoliberais 
dos últimos anos. Mantendo-se o 
câmbio solto, a política de preços 
da Petrobras e a perspectiva de cres-
cente instabilidade política e agrava-
mento da crise hídrica, a carestia se-
guirá, infelizmente, maltratando as 
famílias mais pobres do Brasil.

* É técnico do Dieese, doutorando em 
Economia (PPGE/UFF) e professor subs-
tituto do Instituto de Relações Internacio-
nais e Defesa da UFRJ (Irid/UFRJ).
** É economista e supervisor técnico do 
escritório do Dieese no Rio de Janeiro.

Inflação, o remédio de sempre 
e o conflito distributivo

Tabela 1 - Negociações de janeiro a julho 2021 - Brasil (em %)

data-base

Distribuição % dos reajustes 
em comparação com o INPC, 

segundo data-base variação 
real média

nº de 
reajustes

acima igual abaixo

Jan 10,2 29,2 60,6 -0,59% 1.740

Fev 20,9 19,0 60,1 -0,36% 469

Mar 12,3 36,5 51,1 -0,60% 827

Abr 27,9 24,9 47,3 -0,62% 344

Mai 21,1 37,7 41,2 -0,81% 1.472

Jun 22,9 32,5 44,6 -1,65% 132

Jul 24,8 16,3 58,9 -1,87% 129

TOTAL 17,5 32,2 50,3 -0,71% 6.193
Fonte: Ministério do Trabalho. Mediador.  Em comparação com o INPC-IBGE.
Elaboração: Dieese

1 https://www.dieese.org.br/notatecni-
ca/2021/notaTec251PrecosCombusti-
veis.html.
2 Segundo as Contas Nacionais (IBGE), o 
consumo das famílias não variou na com-
paração entre o segundo e o primeiro tri-
mestre de 2021 e caiu 0,4% no acumula-
do em 4 trimestres.

https://drive.google.com/file/d/1g_twqnooefpa3p-jRYjkeHd42HwZ6RaN/view?usp=sharing
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Victor Leonardo de Araujo*

No ano de 2021, a população 
brasileira assistiu a um pro-

cesso de aceleração inflacionária 
poucas vezes visto após o Plano Re-
al. Quando medida pelo Índice de 
Preços ao Consumidor Amplo (IP-
CA), calculado pelo Instituto Bra-
sileiro de Geografia e Estatística 
(IBGE), a inflação encerrou o ano 
de 2020 em 4,5%, muito supe-
rior aos 2,1% acumulados nos 12 
meses findos em junho do mesmo 
ano. Em setembro de 2021 – por-
tanto, apenas nove meses depois – 
a inflação acumulada em 12 meses 
está em 10,25%. A voracidade des-
te processo inflacionário só é simi-
lar à ocorrida em 1999, quando, 
após a mudança do regime cam-
bial, a inflação passou de 1,6% 
em 1998 para 8,9% em 1999. 
Nos anos de 2002 e 2015 também 
ocorreram processos inflacionários 
intensos, mas nesses dois casos o 
patamar inicial de inflação oscilava 
em torno de 6 a 7% no acumula-
do em 12 meses. A inflação atingiu 
17% no acumulado em 12 meses 
em maio de 2003, ainda refletin-
do a forte depreciação do real em 
2002, e atingiu 10,7% nos 12 me-
ses findos em janeiro de 2016.

O quadro inflacionário atual 
e os três processos inflacionários 
anteriores têm em comum o fato 
de terem sido precedidos de for-
tes depreciações cambiais. Entre 
dezembro de 1998 e dezembro de 
1999, a taxa nominal de câmbio 
R$/US$ se depreciou em 52,9%; 
entre dezembro de 2001 e dezem-
bro de 2002, a depreciação foi de 

A inflação é voraz e 
a culpa é de Jair Bolsonaro

53,5%; entre agosto de 2014 e ja-
neiro de 2016, foi de 78,7%; e foi 
de 38,9% entre julho de 2019 e 
agosto de 2020 – mas já foi pior, 
tendo acumulado 49,4% entre ju-
lho de 2019 e março de 2021. 

A relação entre taxa de câm-
bio e inflação no Brasil tem sido já 
há bastante tempo estudada e de-
monstrada em inúmeros trabalhos, 
sendo possível citar (sem a intenção 
de esgotar as fontes) os de Serrano 
(2010), Braga e Summa (2016), e 
Bastian et al. (2016) – este último, 
em perspectiva histórica. A taxa de 
câmbio determina diretamente os 
preços de bens de consumo im-
portados e de bens produzidos in-
ternamente cuja cadeia produtiva 
requeira itens importados. Isto é 
particularmente sensível na indús-
tria de transformação e no agrone-
gócio, mas também impacta o se-
tor de serviços, já que boa parte de 
seus custos incorpora os bens pro-
duzidos naqueles setores. Com efei-
to, episódios de intensa depreciação 
cambial se alastram para os preços 
de toda a economia. Por outro la-
do, a reversão da depreciação cam-
bial contribui para desinflacionar a 
economia. Também deve ficar claro 
que a taxa de câmbio não é o úni-
co determinante do processo de 
formação de preços. Commodities, 
preços administrados e crescimen-
to de salários acima da produtivida-
de também explicam processos in-
flacionários. Assim, a intensidade 
e a duração de um processo infla-
cionário dependem do sentido des-
ses preços ou da capacidade de al-
gum deles compensar os efeitos dos 
demais. Por exemplo, os efeitos in-

flacionários do boom de preços de 
commodities ocorrido entre 2003 e 
2008 foram compensados – total 
ou parcialmente, a depender do pe-
ríodo considerado – pela apreciação 
da taxa de câmbio no Brasil. 

Dito isso, é possível elencar 
os erros do governo Bolsonaro e 
de sua equipe econômica – Paulo 
Guedes e Roberto Campos Neto – 
no tocante ao combate à inflação. 

O primeiro deles foi a redução 
da taxa Selic abaixo da taxa de ju-
ros internacional somada ao prê-
mio de risco – o “piso” para a ta-
xa de juros, nos termos usados por 
Lara (2021), com cujos argumen-
tos concordamos – e sua manu-
tenção nestas condições, por tem-
po demasiadamente prolongado 
(entre março de 2020 e março de 
2021). O resultado foi uma inten-
sa depreciação cambial, que in-
clusive compensou os efeitos da 
queda dos preços das commodities 
ocorrida logo nas primeiras sema-
nas após o início da pandemia. A 
recuperação posterior dos preços 
das commodities combinada com 
o câmbio desvalorizado na segun-
da metade de 2020 alimentou o 
processo inflacionário, e a infla-
ção acumulada nos 12 meses fin-
dos em dezembro de 2020 foi de 
4,5%, o dobro da observada em 
junho do mesmo ano. A inflação 
continuou a se acelerar e em mar-
ço de 2021 o Banco Central ini-
ciou novo ciclo de aumento da Se-
lic para corrigir o problema que ele 
mesmo criou. É importante desta-
car que a crítica à manutenção da 
Selic abaixo do piso, e, portanto, 
a defesa de medidas corretivas não 

deve ser confundida com a defesa 
de um ciclo de aumento da Selic 
nos termos defendidos pelos adep-
tos do RMI (Regime de Metas pa-
ra a Inflação) no Brasil, que sem-
pre diagnosticam a inflação como 
causada por excesso de demanda 
e recomendam aumentos da Selic. 
Ao contrário, no contexto de pan-
demia e de seus impactos econô-
micos, todas as políticas de apoio à 
sustentação da renda e do empre-
go devem ser empregadas, mas se 
a queda da Selic tivesse ocorrido 
de forma mais cuidadosa, e preser-
vando-a ligeiramente acima do pi-
so, seria possível mantê-la em pa-
tamares historicamente baixos por 
mais tempo, já que a desvaloriza-
ção cambial não teria sido tão in-
tensa, ou teria sido mitigada ou 
mesmo revertida, e os impactos in-
flacionários, menos intensos.

O segundo erro da equipe eco-
nômica de Bolsonaro reside na po-
lítica de preços da Petrobras, que 
desde o governo Michel Temer é 
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alinhada à cotação internacional 
do petróleo corrigida pela taxa de 
câmbio. Como já vimos, a polí-
tica cambial não só não compen-
sou, como intensificou o aumento 
do preço internacional do petró-
leo. A Petrobras tem repassado es-
ses aumentos quase que automati-
camente para os preços internos, 
preservando sua margem de lucro. 
Uma alternativa seria a empresa 
rever sua política de preços, absor-
vendo parcialmente os impactos 
dos preços internacionais e da taxa 
de câmbio, em vez de repassá-los 
integralmente adiante. Outra al-
ternativa seria a criação de algum 
tipo de subsídio, cujo impacto dis-
tributivo teria de ser melhor ava-
liado, já que os beneficiários di-
retos seriam os proprietários de 
veículos automotores – em geral, 
indivíduos de renda mais eleva-
da –, embora indiretamente toda 
a sociedade também se beneficie, 

já que os preços dos combustíveis 
impactam toda a cadeia produti-
va e o sistema de preços. A primei-
ra alternativa requer que a Petro-
bras e seus acionistas abram mão 
de margem de lucro. A segunda 
esbarra nas rígidas regras fiscais. O 
presidente Jair Bolsonaro fez sua 
escolha, preservando a atual polí-
tica de preços da Petrobras e tam-
bém as regras fiscais. Além disso, 
também ratificou a emenda cons-
titucional que estabeleceu a inde-
pendência do Banco Central, pre-
servando Roberto Campos Neto 
dos erros que cometeu em 2020. 

O terceiro erro de Bolsonaro e 
sua equipe está no campo da po-
lítica energética. A gestão caóti-
ca dos recursos hídricos provoca-
rá novo racionamento de energia 
elétrica após 20 anos e tem pro-
vocado o aumento das tarifas. O 
preço da energia elétrica tem pres-
sionado a inflação e também cons-

titui elemento importante no pro-
cesso de formação de preços da 
economia, além de trazer incerte-
zas sobre a recuperação da ativida-
de econômica. Aqui, novamente a 
rigidez das regras fiscais, ratifica-
das por Bolsonaro, impede a reali-
zação de políticas de subsídios pa-
ra impedir que o impacto da crise 
se alastre para o sistema de preços.

As perspectivas para a infla-
ção no Brasil são bastante incer-
tas. A possibilidade de crise e de-
saceleração na economia chinesa 
tem apontado para um cenário de 
queda dos preços das commodities, 
o que pode atenuar o cenário de 
inflação. Por outro lado, tal pos-
sibilidade também traz tensões e 
volatilidade nos mercados finan-
ceiros internacionais e favorece 
um cenário de depreciação do re-
al, mesmo com o aumento da Se-
lic. Por outro lado, aumentos da 
Selic, apesar do potencial de rea-

preciar a taxa de câmbio com im-
pactos benignos sobre a inflação, 
também dificultam a necessária 
retomada econômica. Interna-
mente, a crise hídrica e o cená-
rio de racionamento de energia 
elétrica apontam para novos au-
mentos deste preço, que também 
possui efeitos em toda a cadeia 
produtiva. Na esfera estritamente 
política, a reeleição de Bolsonaro 
passa a depender cada vez mais de 
medidas de enfrentamento a este 
cenário. No ano eleitoral, não se 
deve descartar a hipótese de Bol-
sonaro, político experiente que 
sabe como agradar seu eleitora-
do, modifique a política de preços 
da Petrobras. Mas que a leitora e 
o leitor não se iludam: caso isto 
ocorra, será um gesto meramen-
te eleitoreiro e a defasagem será 
compensada logo após as eleições.

* É professor associado 2 da Faculdade de 
Economia da UFF. Email: victor_araujo@
terra.com.br
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Todos os caminhos levam à crise: as ilusões 
da política monetária no combate à inflação 
(e no estímulo ao crescimento)

Marisa Silva Amaral*

Longe do equilíbrio e do bem-
-estar coletivo sugeridos pelas 

teorias convencionais de Econo-
mia como resultado do laissez-fai-
re, o desenvolvimento da econo-
mia mundial (que perfaz a história 
do capitalismo) é atravessado por 
uma sucessão de crises, cada vez 
mais recorrentes, que nos condu-
zem à crise atual, iniciada em 2008 
a partir do colapso do mercado 
imobiliário norte-americano, re-
forçada por uma de suas principais 
consequências, a crise da Zona 
do Euro de 2010, e ainda emula-
da por crises políticas e sociais em 
diversos países, além da crise am-
biental e agora sanitária em razão 
da pandemia do novo coronavírus.   

A atual crise brasileira é, em 
muitos sentidos, parte desse qua-
dro mais geral, e suas característi-
cas sugerem um cenário confuso – 
para dizer o mínimo – pela frente. 
O nó que nos ocupa neste artigo 
é uma das manifestações mais des-
concertantes desta crise: a escala-
da inflacionária, sobretudo porque 
custa muito ao senso comum esca-
par da simplória e artificiosa lei de 
oferta e demanda na busca por um 
diagnóstico.  

O argumento chapa-branca é o 
de que a inflação não é exclusividade 
nossa e que é resultado de maior con-
sumo das famílias em razão da pan-
demia e das políticas de isolamento 
social (só cinismo ou desinformação 
justificam adesão a essa leitura). 

Melhoram a análise aqueles que 
entendem nosso atual quadro infla-
cionário como resultado da desva-
lorização cambial, em grande me-
dida alimentada pelos juros baixos 
combinados a um ambiente de in-
certeza quanto à saída da crise e aos 
impactos fiscais desse processo, o 
que teria forçado um fluxo de saí-
da de capitais em busca de melho-
res e mais seguras possibilidades de 
valorização; e isso, naturalmente, 
impacta o câmbio. Ainda assim, es-
sa leitura sugere que o cenário in-
flacionário é uma eventualidade 
imposta à economia brasileira por 
forças incontroláveis e outras exter-
nalidades. Aqui há engano. 

A alta generalizada de preços 
teve início com o aumento dos 
preços de alimentos, resultante da 
valorização de commodities agríco-
las (como soja e milho) no mer-
cado internacional. A isso se so-
mou a desvalorização do real, o 
que tornou altamente favoráveis 
as exportações desses produtos, 
restringindo a oferta interna e, co-
mo consequência, conduzindo a 
um aumento de preços. A subida 
dos preços do gás de cozinha e dos 
combustíveis derivados do petró-
leo (este também uma commodity) 
agrava esse quadro. 

Nenhum desses movimentos 
é casual ou imprevisível. Ao con-
trário. A forma típica de precifica-
ção de commodities que se assume 
no atual contexto de capitalismo fi-
nanceirizado dá alargados indicati-
vos de que a inflação não deve ser 

ostentada como um problema su-
perado por uma suposta eficácia 
do regime de metas de inflação ne-
oliberal adotado a partir do Plano 
Real; tampouco pode ser negligen-
ciada nas análises críticas sobre o 
intocável arranjo macroeconômi-
co brasileiro dos últimos nada glo-
riosos trinta anos. A lógica contem-
porânea de determinação de preços 
de commodities, além de se dar no 
mercado internacional, de costas 
para as condições internas dos paí-
ses produtores, é absolutamente su-
bordinada ao modo de operar dos 
mercados à vista e de futuros nas 
bolsas financeiras e de mercadorias 
ao redor do mundo e, por isso, ca-
racterizada pelos movimentos espe-
culativos dos principais centros fi-
nanceiros globais e por oscilações 
recorrentes de preços. Trata-se de 
uma transformação estrutural que 
nos desautoriza a dizer que a infla-
ção é um problema pelo qual não 
se acreditava que a economia brasi-
leira fosse passar novamente. Não é 
algo externo, alheio ao movimento 
esperado de preços e, assim, não es-
tá imune à crítica – sempre em tem-
po – de que a tal primazia dos mer-
cados reforça as desigualdades (e 
não o contrário). 

Externa – ainda que não im-
previsível e muito menos incon-
tornável – é a histórica crise hídri-
ca que o país atravessa, o que piora 
profundamente o cenário inflacio-
nário, particularmente porque en-
frentada tardia e inadequadamente 
pelo governo, com os risíveis pedi-
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dos do Messias em suas lives sema-
nais para que as pessoas tomem ba-
nho frio, usem escadas em lugar de 
elevadores, desliguem os eletrodo-
mésticos da tomada e apaguem as 
luzes. A consequência imediata são 
vários aumentos subsequentes na 
conta de luz dos brasileiros. 

Em razão das mercadorias so-
bre as quais a subida sustentada de 
preços incorre, duas questões se 
evidenciam. A primeira delas é a 
de que há um peso muito grande 
dos preços administrados (envol-
vendo gasolina, gás e energia elé-
trica) no quadro inflacionário, que 
se espraia para setores além da-
queles em que a alta se concentra 
originalmente. Esse movimento 
revela traços de uma inércia infla-
cionária, uma vez que se desenca-
deiam mecanismos de indexação 
que impõem reajustes de contratos 
(como aluguéis, mensalidade esco-
lar e planos de saúde, por exem-
plo) para o próximo ano, o que, 
igualmente, interferirá nos demais 
preços, como os de produtos in-
dustrializados, bens duráveis, ves-
tuário e de serviços.

Não resta dúvidas, portanto, 
de que se trata de uma inflação de 
custos e não de demanda como 
quer fazer crer o governo federal. 

A segunda questão é a de que, 
por óbvio, as pessoas mais afeta-
das são aquelas de baixa renda, que 
compõem as camadas sociais mais 
frágeis da população brasileira.

E aqui se colocam as mais in-
trincadas contradições. Paulo Gue-
des e outros grupos privilegiados 
lucram muito com o atual arranjo. 
Por outro lado, sua tradição teórica, 
que vê a inflação como um fenôme-
no eminentemente monetário – e 
que se vale disso para taxar de irres-
ponsabilidade fiscal os gastos sociais 
dos governos e para justificar a pró-
pria política de austeridade –, seria 
vergonhosamente desqualificada e 
posta à prova caso se negligenciasse 
o descontrole dos preços.

Ademais, ocorre que a manu-
tenção de certa coesão social ne-
cessária para garantir a estabilidade 
e sustentação do atual modelo exi-
ge alguma preocupação com a pio-
ra nas condições de vida das massas 
e, portanto, com a deterioração da 

sua capacidade de consumo. Dar de 
ombros à la Paulo Guedes em suas 
últimas manifestações não é nem de 
longe aceitável, sobretudo no atual 
contexto de exasperação de uma cri-
se que se arrasta há mais de uma dé-
cada e que veio sendo recheada por 
uma sequência de outras crises, a 
um só tempo consequência de 2008 
e causa do aprofundamento desta. 

Nesse sentido, ainda que con-
venha a algumas contas offshore em 
paraísos fiscais, não é de se esperar 
que o governo simplesmente deixe 
fluir até que a situação evolua para 
uma hiperinflação. O ponto-chave 
é como possivelmente deve-se en-
caminhar a solução. 

O passo comum para rever-
ter a inflação ligado a esse mode-
lo – a elevação da Selic pelo Banco 
Central – já não são favas conta-
das, dando indícios de que “o fu-
turo não é mais como era antiga-
mente”, ou de que a realidade já 
deu um passa-moleque na teoria 
econômica. Como se trata de uma 
inflação de oferta, a alta da taxa bá-
sica de juros, por maior que fosse, 
não surtiria efeito algum, exceto o 

de arrefecer ainda mais os gastos 
privados, o consumo das famílias e, 
por fim, o nível de atividade e cres-
cimento numa economia que pa-
tina há muito tempo (seguindo o 
modelinho monetarista, a alta dos 
juros resulta em enxugamento da 
base monetária via retirada de di-
nheiro de circulação e, consequen-
temente, em redução de preços).

Aliás, se com taxas de juros no-
minais baixas – em alguns casos, até 
mesmo negativas – já tem sido fati-
gante no mundo todo recuperar o 
desempenho econômico de décadas 
anteriores, o que dizer dessas mes-
mas tentativas no atual atoleiro bra-
sileiro, a taxas de juros muito acima 
da média internacional?  

É nesse sentido que todos os 
caminhos levam à crise. E é nesse 
mesmo sentido que, para enfrentá-
-la, todos os caminhos devem levar 
a um ajuste que se dê pela supres-
são da austeridade fiscal. Dar curso 
ao papel estimulador do Estado se 
coloca como a única saída capaz de 
construir “uma ponte para o futuro” 
– na realidade, uma pinguela, ape-
nas para fazer frente temporária à 
calamidade política inaceitável que 
deu cabo da vida de mais de 600 mil 
brasileiros e que agora condena 14 
milhões ao desemprego, 27 milhões 
à pobreza e 19 milhões à fome, às 
revoltantes filas de doação de ossos e 
pelancas bovinas que sirvam de ali-
mento para esses milhões. Alguém, 
por favor, acorde o gigante!   

* É professora associada do Instituto de 
Economia e Relações Internacionais da 
Universidade Federal de Uberlândia (Ieri/
UFU) e vice-presidente da Sociedade Bra-
sileira de Economia Política (SEP). 

https://drive.google.com/file/d/1E2DClqErFtp9EcpQ5ayqGfrDuQwP8lk-/view?usp=sharing
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Aceleração inflacionária em 2021: 
como chegamos até aqui?

Débora Pimentel*

Em setembro de 2021, o IP-
CA registrou alta de 1,16%, 

a maior taxa para o mês desde o 
início do Plano Real, chegando 
a 10,25% no acumulado de do-
ze meses. Essa aceleração teve iní-
cio em junho de 2020, quando se 
encerrou um período de três anos 
no qual a inflação flutuou no seu 
menor patamar histórico desde a 
adoção do Regime de Metas de In-
flação (RMI), em 1999. Os prin-
cipais itens que contribuíram para 
a elevação do IPCA foram os com-
bustíveis e a energia – apresentan-
do alta de 30% em doze meses – e 
alimentos e bebidas – com 12%. 

É fundamental relembrar os 
efeitos sociais perversos dessa al-
ta de preços dos alimentos, pois 
ela afeta com mais intensidade as 
pessoas das faixas de renda mais 
baixas da população, que gastam 
uma parcela maior da renda com 
alimentos. Combinada a um ce-
nário de elevado desemprego, re-
cessão e precarização das relações 
de trabalho, a alta de preços dos 
alimentos eleva a parcela da popu-
lação em insegurança alimentar e 
empurra o país de volta para o ma-
pa da fome.

Os preços dos alimentos no 
mercado doméstico apresentam 
uma trajetória cíclica com grande 
volatilidade, seguindo os preços in-
ternacionais. A Companhia Nacio-
nal de Abastecimento (Conab) é 
uma empresa pública que acompa-
nha a agricultura nacional e possui 
um sistema de armazenagem cuja 
finalidade principal é garantir o 

fluxo de abastecimento constante, 
proporcionando maior estabilida-
de de preços e de mercado. Desde 
2014, seus estoques foram reduzi-
dos e armazéns fechados, renun-
ciando a uma importante política 
para mitigar a volatilidade dos pre-
ços de alimentos.

Para combater a inflação den-
tro da institucionalidade vigente 
do RMI, o principal instrumen-
to disponível ao Banco Central é a 
determinação da taxa básica de ju-
ros Selic. O RMI foi criado a par-
tir da concepção teórica segundo a 
qual a inflação é um fenômeno de 
demanda. Assim, as elevações da 
taxa básica conteriam um suposto 
excesso de demanda agregada, afe-
tando a inflação através dos canais 
de taxa de juros de mercado, de 
crédito, das expectativas, do câm-
bio e de preço de ativos.

Entretanto, é fato da dinâmica 
inflacionária brasileira no RMI que 
o principal canal através do qual 
variações da Selic afetam a infla-
ção é o do câmbio. Quando a mo-
eda doméstica se aprecia, o câmbio 
funciona como uma âncora, man-
tendo os preços de produtos e in-
sumos importados baratos. O real 
se manteve em uma longa traje-
tória de valorização de 2003 até o 
ano de 2011. A manutenção da ta-
xa Selic em patamares elevados em 
comparação às taxas internacionais 
– considerando os indicadores de 
risco – contribuiu para a valoriza-
ção do real ao atrair fluxos de ca-
pitais internacionais. Durante dez 
anos, a inflação dos produtos in-
dustrializados, mais sensíveis ao 
câmbio, manteve-se em patamares 

inferiores aos de alimentos e de ser-
viços, permitindo que as metas de 
inflação fossem cumpridas, mesmo 
beirando seu limite superior, até o 
ano de 2014.

A inflação de serviços carac-
teriza-se por uma rigidez muito 
maior que a dos bens, pois está 
fortemente relacionada com a va-
riação de salários e com o merca-
do de trabalho. No período com-
preendido entre 2005 (quando os 
preços de serviços passaram a cres-
cer mais rápido que os de produ-
tos industrializados de preços li-
vres) até 2015 (quando os preços 
de serviço voltam a cair sustenta-
damente pela primeira vez em 10 
anos), a inflação de serviços livres 
cresceu, em média, 7,6% a.a. Em 
comparação, os preços de produ-
tos industrializados livres cresce-
ram 3,6% a.a.

Em 2015, o teto da meta – 
que já vinha sendo pressionado – 
foi extrapolado com o IPCA fe-
chando o ano em 10,7%, devido 
a uma conjunção de fatores, em 
parte, semelhantes aos atuais: ano 
de forte desvalorização cambial e 
pressões inflacionárias advindas de 
alimentos, combustíveis e energia. 
Nos anos seguintes, a inflação dos 
serviços caiu do patamar de 9% 
para o de 3,5%. Essa queda refle-
te a redução do poder de barganha 
dos trabalhadores – devido à bai-
xa atividade econômica e elevado 
desemprego, mas também por in-
fluência das transformações insti-
tucionais do mercado de trabalho 
ocorridas no período.

É nesse contexto de recessão 
econômica com desemprego eleva-
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do, associado às condições das ta-
xas de juros internacionais e indica-
dores de risco que se comportavam 
de forma favorável, que o Banco 
Central encontrou um espaço pa-
ra a redução da taxa nominal de ju-
ros. O país entrava no ano de 2020 
com sua menor taxa de juros no-
minal durante o RMI, em 4,5%, 
quando surge no mundo a crise 
pandêmica da Covid-19.

Com o início da pandemia, 
o primeiro semestre de 2020 foi 
marcado por fuga de capitais in-
ternacionais e forte desvaloriza-
ção cambial. Entretanto, o Ban-
co Central insiste com a trajetória 
de redução da Selic durante o pri-
meiro semestre, mantendo os ju-
ros domésticos abaixo das taxas de 
juros externas (acrescidas de risco) 
e reforçando, assim, uma pressão 
para a desvalorização do real. Para 
além da desvalorização, a taxa de 
câmbio passou a apresentar uma 
volatilidade muito superior ao seu 
patamar histórico. O aumento da 
volatilidade da taxa de câmbio, 
além de elevar o grau de incerte-
za na economia, adiciona mais um 
elemento inflacionário, devido à 
existência de assimetria no repas-
se cambial para a inflação: desva-
lorizações cambiais são repassadas 
com mais intensidade que valori-
zações, fazendo com que a mera 
flutuação cambial tenha um viés 
inflacionário. 

A adoção de medidas de lo-
ckdown e as drásticas mudanças 
nos hábitos dos consumidores – 
redução de serviços de alimen-
tação fora de casa e elevação de 
compras por delivery – causaram 
distúrbios e interrupções em to-
da a cadeia global de abastecimen-
to de alimentos, acelerando ainda 
mais os preços internacionais, que 
já vinham em trajetória de cres-
cimento desde antes do início da 

pandemia. Também foram mui-
to impactados os preços de fretes 
e custos de transportes. 

Entretanto, apesar de todas es-
sas pressões inflacionárias, o ano 
de 2020 ainda fechou dentro da 
meta, com inflação de 4,5%. A 
inflação do setor de serviços per-
maneceu num patamar baixo du-
rante todo o ano devido à queda 
da atividade econômica do setor e 
o elevado desemprego. Os preços 
industriais só acelerariam no se-
gundo semestre, sentindo os efei-
tos do câmbio e da escassez de in-
sumos como plásticos, papelão, 
alumínio, vidros e tecidos, causa-
da pela queda na coleta de produ-
tos reciclados e por interrupções 
da produção devido à pandemia. 

A partir de dezembro de 2020, 
os preços de combustíveis dis-
param, acompanhando o movi-
mento dos preços internacionais. 
Desde 2016, os preços de com-
bustíveis praticados pela Petrobras 
seguem a política de manter a pa-
ridade de importação, seguindo os 
preços internacionais do produto. 
Dessa forma, além das pressões do 

câmbio, a volatilidade dos preços 
internacionais do petróleo tam-
bém é repassada ao consumidor.

Por fim, completando o qua-
dro atual, a partir de maio deste 
ano os preços de serviços voltaram 
a subir após mais de cinco anos de 
queda contínua, devido ao contá-
gio dos demais preços e pela reto-
mada das atividades do setor com 
o avanço da vacinação.

Chegamos até aqui, portan-
to, porque a condução da políti-
ca anti-inflacionária nos últimos 
anos abriu mão de instrumentos 
que possuía para conter a vola-
tilidade de preços e reduzir pres-
sões inflacionárias. Tivemos o des-
monte das políticas reguladoras de 
preços de alimentos da Conab e 
a mudança da política de forma-
ção de preços da Petrobrás. A con-
dução da política monetária pelo 
Banco Central manteve os juros 
domésticos abaixo do patamar di-
tado pelas taxas internacionais, re-
forçando uma pressão para a des-
valorização do real, e não agiu 
para coibir a volatilidade da taxa 
de câmbio, o que agravou as pres-

sões inflacionárias advindas dos 
preços internacionais de commo-
dities. O câmbio desvalorizado fa-
vorece o setor agroexportador em 
um cenário no qual os indicado-
res de insegurança alimentar da 
população pioram. A falta de cres-
cimento econômico, com o eleva-
do desemprego dos últimos anos, 
a precarização e as transformações 
do mercado de trabalho reduzi-
ram o poder de barganha dos tra-
balhadores, que veem o poder de 
compra de seus salários sendo cor-
roído pela inflação.

* É professora do Departamento de Ci-
ências Econômicas e do Programa de Pós-
-Graduação em Economia Regional da 
UFRRJ e coordenadora do grupo de pes-
quisa Economia e Conjuntura do Sistema 
Financeiro (ECSIFIN/UFRRJ).

https://drive.google.com/file/d/1b2YtEt_O45hdEbAFs5DK_vqoxtHYGXhJ/view?usp=sharing
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Dólar alto, inflação alta e salários pra baixo

Camila de Caso*

Setembro de 2021 e temos a 
maior inflação para o mês 

desde o início do Plano Real. O 
IPCA (Índice Nacional de Pre-
ços ao Consumidor Amplo) de se-
tembro subiu 1,16%. A aceleração 
do mês levou a inflação acumula-
da nos últimos doze meses para o 
patamar de dois dígitos, 10,25%.1

Além de ser a maior variação pa-
ra o mês desde 1994, quando o ín-
dice apresentou alta de 1,53%, te-
mos que lembrar da sazonalidade: 
os meses do meio do ano, como é o 
caso de setembro, registram inflação 
menor. Este efeito acontece porque 
os meses do meio do ano não são 
marcados por nenhum evento espe-
cífico que pressione preços, como é 
o caso do fim do ano, quando a clas-
se trabalhadora recebe 13º salário e 
bonificações, e do começo do ano, 
que é marcado pelos reajustes de ta-
xas. A média do IPCA de 2000 até 
2021 para o mês de setembro é de 
inflação de 0,41% ao mês. 

Infelizmente, falar sobre inflação 
no Brasil acaba sendo um museu de 
grandes novidades. Não vivemos 
uma inflação de demanda, como é 
óbvio pressupor num país com mais 
da metade da população em situa-
ção de insegurança alimentar, que 
passa fome, além das 14,1 milhões 
de pessoas que estão buscando um 
emprego e não encontram, levando 
a taxa de desocupação para o pata-
mar de 13,7% segundo a PNAD-C 
(Pesquisa Nacional por Amostra de 
Domicílios – Contínua) do IBGE.2

É necessário entender os con-
dicionantes da inflação hoje no 
Brasil para que não sejam apre-
sentadas soluções que acabem por 
aprofundar o problema. 

Inflação de serviços e 
mercado de trabalho

O ajuste fiscal veio como for-
ma de disciplinar a classe trabalha-
dora. Essa hipótese está centrada 
na perspectiva que houve no Brasil 
uma revolução indesejada no mer-
cado de trabalho no período de 
2004 a 2014, mesmo período em 
que podemos observar crescimen-
to econômico com distribuição de 
renda, mas que foi interrompida a 
fim de devolver os ganhos para a 
renda do capital em detrimento da 
renda do trabalho.

De 2005 até 2014, a inflação 
de serviços registrou, no acumula-
do de doze meses, altas superiores 
ao índice cheio. O início do ajuste 
fiscal em 2015, aprofundado nos 
anos seguintes, foi a resposta con-
servadora para solucionar o confli-
to distributivo no Brasil, para au-
mentar os rendimentos do capital. 
Não por menos, já em 2015 foi a 
primeira vez que a inflação de ser-
viços do IPCA ficou abaixo do ín-
dice geral, 8,1% contra 10,7%, 
respectivamente. No entanto, o 
que foi vendido como o remédio 
amargo para o doente terminal 
acabou matando o paciente e ain-
da houve quem se vangloriasse de 
ter acabado com a doença. 

Grosso modo, inflação de ser-
viços é o salário pago pelos servi-
ços de uma economia; ao longo 
dos últimos anos, acompanhamos 
a troca de salário dos trabalhado-
res admitidos abaixo do salário 
dos desligados da mesma função. 
Portanto, o ajuste fiscal se deu no 
salário real.

Desde o começo do ajuste fis-
cal, a inflação de serviços passou 
de 8,3% em 2014 para 1,7% em 

2020. O único período em que o 
grupo ficou acima do índice geral 
do IPCA foi em 2016 e 2017 e is-
so não se deu por ganhos salariais; 
pelo contrário, o ajuste fiscal foi 
tão certeiro que jogou a demanda 
agregada para uma forte recessão, 
fazendo o ajuste no nível de pre-
ços da economia. A desaceleração 
do nível de preços evidencia a de-
manda anêmica devido à forte re-
cessão que o país passou nos últi-
mos anos.

De modo geral, o mercado de 
trabalho passou por uma precari-
zação do emprego, resultado das 
inúmeras reformas e do ajuste fis-
cal vigente no Brasil desde 2015 
e radicalizado nos anos seguin-
tes. Tivemos a Reforma Trabalhis-
ta aprovada no fim de 2017, que 
traz uma série de flexibilizações 
nas leis de contratação, e a Refor-
ma da Previdência de Bolsonaro, 
que, juntas, aumentam o exérci-
to de reserva da economia. Atre-
lado a estes desmontes, tivemos o 
fim da regra de reajuste do salário-
-mínimo, além da EC 95, popu-
larmente conhecida como PEC do 
Teto, que impede o Estado de atu-
ar em momentos de baixa deman-
da e crise econômica e social. 

Portanto, a inflação de serviços, 
que era um dos componentes que 
pressionavam a inflação geral no 
período da revolução indesejada do 
mercado de trabalho, não é mais 
fator de pressão. E dadas as novas 
condições do mercado de trabalho, 
não há perspectiva de uma alta for-
te na renda do trabalhador, o que 
deve contribuir para uma evolução 
do nível de preços mais contida do 
que a vista anteriormente, quando 
o mercado de trabalho se encontra-
va mais aquecido. 
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CLIQUE E OUÇA

O aumento da 
inflação

Se a inflação de serviços está 
controlada por causa de um ajuste 
fiscal feito no salário real, o mes-
mo não pode ser dizer da inflação 
do grupo de Alimentos e Bebidas 
e dos preços administrados. Na 
abertura dos componentes do IP-
CA, os preços livres, que represen-
tam cerca de 23% do peso do ín-
dice, apresentaram alta de 8,36% 
a.a., enquanto os preços admi-
nistrados, que têm peso de cer-
ca de 77% do IPCA, ficaram em 
15,73% a.a.

Podemos elencar três compo-
nentes centrais para a alta da in-
flação brasileira recente. O pri-
meiro é o fator câmbio. Como 
segundo elemento, temos o grupo 
Alimentos e Bebidas. E os preços 
administrados, com destaque pa-
ra combustíveis e energia elétrica, 
que também são impactados pela 
forte desvalorização do câmbio na 
economia brasileira.

Cada alta de 1% no câmbio se 
traduz em cerca de +0,04 ponto 
percentual no IPCA cheio. A taxa 
de câmbio no fim de período saiu 
de 2,70 (R$/ US$) em dezembro 
de 2014 para 5,44 (R$/ US$) em 
setembro de 2021. A variação do 
período é de 101,5%. A política 
monetária do atual governo levou 
o câmbio a este patamar e não há 
nenhum indício que usarão o ins-
trumental necessário para redução 
do dólar frente ao real. 

O grupo Alimentos e Bebidas 
foi fundamental para a que o IP-
CA de 2021 acelerasse. Somente 
este grupo tem o peso de 21% do 
índice cheio, o mais alto dos no-
ve grupos que compõem o IPCA. 
O cenário para esta alta é compos-
to por três movimentos: (i) a re-
tomada dos preços de commodi-

ties no mercado internacional; (ii) 
falta de políticas de abastecimen-
to interno; e (iii) alta do dólar in-
centivando a exportação no setor 
agroexportador. Assim se deu o 
cenário perfeito para que a infla-
ção de Alimentos e Bebidas regis-
trasse alta de 12,55% em setem-
bro de 2021. A maior impactada 
é a população brasileira mais po-
bre, que hoje conta com mais de 
19 milhões em situação de insegu-
rança alimentar, sem ter perspecti-
va de um prato de comida no dia.

Por fim, temos os preços admi-
nistrados pressionando a inflação. 
O grupo Transportes registrou alta 
de 1,82% no mês de setembro. O 
grupo vem sendo pressionado por 
combustíveis: desde a nova políti-
ca de precificação da Petrobras im-
plementada pelo governo Temer, a 
PPI (Paridade de Preços Interna-
cionais), o preço dos combustíveis 
na bomba aumentou para o con-
sumidor final. Mantida esta polí-
tica de preços, o Brasil fica “vendi-
do” a qualquer variação do barril 
de petróleo internacional. 

Os recentes acordos da Orga-
nização dos Países Exportadores 
de Petróleo (Opep) visam à manu-
tenção dos cortes de oferta na com-
modity globalmente, a fim de ele-
var seu preço; com isso, a política 
de precificação da Petrobras traz 
pressão altista para o item gasolina. 
Ainda mais com o nível que se en-
contra atualmente nosso câmbio, 
que acaba pressionando ainda mais 
a inflação. Vale notar que qualquer 
política de redução do ICMS pa-
ra tentar reduzir o preço do com-
bustível na bomba provavelmente 
não terá o efeito esperado, uma vez 
que o cerne do problema não está 
no ICMS, já que não houve altera-
ção de alíquota recentemente, mas 
sim na política de precificação da 
Petrobras.

O último componente pa-
ra finalizar nosso cenário vem da 
crise hídrica. Desde outubro do 
ano passado, o governo aciona 
termelétricas, que geram energia 
muito cara e a conta vai para o 
consumidor. O nível dos reserva-
tórios é classificado como o mais 
baixo para o período de setembro 
a maio em 91 anos de registro da 
série histórica. 

Não por acaso, todas as regi-
ões brasileiras já sofrem com fal-
ta de energia e as famílias brasi-
leiras, com a alta na conta de luz. 
Enquanto o governo não apresen-
ta nenhum plano concreto, a ta-
rifa da conta de energia está na 
bandeira vermelha, a mais cara 
possível para o bolso das famílias. 
Em muitas regiões já está sendo 
cobrado na conta de luz um valor 
adicional para cada 100kWh con-
sumidos. 

O cenário fica ainda mais gra-
ve quando colocamos na conta 
que o governo Bolsonaro transfor-
mou a água em mercadoria em ju-
lho de 2020, com a aprovação do 
novo marco regulatório para o sa-
neamento básico, e que tenta ago-
ra privatizar a Eletrobras, que pelo 
seu tamanho no mercado é quem 
determina preços. 

Quem paga 
a conta?

Inflação de alimentos e de 
preços administrados é ruim pa-
ra todo mundo, mas é muito pior 
para a população mais pobre. No 
Brasil de Bolsonaro, a renda da 
classe trabalhadora não conse-
gue chegar ao fim do mês com 
os preços altos do supermercado, 
os reajustes de combustíveis a 
partir do mercado internacional 
e a bandeira vermelha na tarifa 
de energia. Poderíamos colocar 

o vilão da inflação como o dólar 
caro, mas após pronunciamentos 
do Ministro da Economia apre-
ciando o dólar mais alto, o atra-
so do presidente do Banco Cen-
tral em reagir para segurar a alta 
do dólar e as denúncias recentes 
sobre as off-shore, fica evidente 
que o vilão está dentro do gover-
no Bolsonaro.

* É mestranda em desenvolvimento eco-
nômico na Unicamp e assessora econômi-
ca da bancada do Psol na Câmara dos De-
putados.

1 Disponível em: https://agenciade-
noticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-
-imprensa/2013-agencia-de-noticias/
releases/31842-ipca-sobe-1-16-em-se-
tembro
2 Disponível em: https://agenciade-
noticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-
-imprensa/2013-agencia-de-noticias/
releases/31731-pnad-continua-taxa-de-
-desocupacao-e-de-13-7-e-taxa-de-su-
butilizacao-e-de-28-0-no-trimestre-en-
cerrado-em-julho
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Análise do efeito de flutuações no mercado de trabalho 
brasileiro sob a ótica da saúde pública e privada

Natália Ferreira Trigo*

Em meados de 2014, o Brasil 
iniciou um período de reces-

são econômica cujos efeitos reper-
cutem até hoje. Uma característica 
marcante dessa crise foi, sobretu-
do, sua repercussão negativa sobre 
o mercado de trabalho. Os dados 
do Cadastro Geral de Emprega-
dos e Desempregados (Caged) in-
dicam que o número de admissões 
totais, que correspondia a mais 
de 50% do emprego médio entre 
2008-2014, diminuiu para 36,8% 
em 2017. Ademais, o menor saldo 
anual de contratação formal (di-
ferença entre o total de admissões 
e desligamentos) do Caged entre 
2007 e 2017 foi no ano de 2015. 
Sendo assim, é provável que a crise 
tenha sido capaz de impactar a de-
cisão de consumo das famílias, so-
bretudo no que se diz respeito ao 
setor médico-hospitalar. 

Em particular, o Marco Cons-
titucional de 1988 reconheceu a 
complementaridade da atuação 
do setor privado, resultando, as-
sim, no sistema de saúde de finan-
ciamento misto no país. No mer-
cado de saúde suplementar, cabe 
à Agência Nacional de Saúde Su-
plementar (ANS) o papel de fisca-
lizar e definir as regras de funcio-
namento do setor.

Dentro dessa perspectiva, des-
taca-se, com a figura 1, que a 
maioria dos gastos em saúde no 
Brasil é de natureza privada. So-

de gastos em planos assistenciais 
em saúde suplementar e o sistema 
de hospitalização do SUS se rela-
cionam com o funcionamento do 
mercado de trabalho e também se 
reestruturam em meio ao cenário 
de crise. De maneira sucinta, o tra-
balho buscou responder um qua-
dro de perguntas principais. 

Em primeiro lugar, a recessão 
no mercado de trabalho impactou 
de alguma forma o setor de saúde 
suplementar? Em caso afirmativo, 
como foi esse efeito? Será que de-
terminados grupos etários são mais 
sensíveis a esse efeito? Quais são os 
possíveis desdobramentos para a 
taxa de internação hospitalar do 
Sistema Único de Saúde do Brasil 
(SUS)? Por último, será que essa 
crise tem alguma correlação com a 
taxa de mortalidade? 

O trabalho usou duas hipóte-
ses centrais para explicar o even-
tual desdobramento negativo da 
crise do mercado de trabalho so-
bre o número de beneficiários de 
planos de saúde. O primeiro me-
canismo central é através do pró-
prio cancelamento de planos cole-
tivos empresariais da ANS durante 
a crise. Enquanto o segundo canal 
de transmissão é o impacto noci-
vo do desligamento formal sobre 
a renda individual. Provavelmen-
te, diante de uma demissão e con-
sequente redução do orçamento 
financeiro, menor será a probabili-
dade de manutenção do agente na 
apólice de seguro. Dessa forma, o 

bre essa especificidade do país, 
a literatura aponta dois motivos 
cruciais para a aquisição de planos 
privados de saúde: a necessidade 
de se assegurar dupla integração, 
na contingência do sistema públi-
co não prover os serviços de saúde 
básicos, e a presença de informa-
ção assimétrica em relação à qua-
lidade desses serviços. 

Por outro lado, dado o contex-
to de financiamento misto, é pos-
sível que uma retração no sistema 
de saúde suplementar seja fonte de 
sobrecarga do sistema público hos-
pitalar. Em acréscimo, estatísti-
cas recentes do Departamento de 
Informática do Sistema Único de 
Saúde do Brasil (Datasus) elevam 
a gravidade dos potenciais impac-
tos da crise sobre a taxa de mortali-
dade infantil, haja vista evidências 
na literatura da correlação de mor-
tes pós-neonatais e óbitos infan-
tis por causas evitáveis, tais como 
diarreia e pneumonia, com as con-
dições socioeconômicas. Pode-se 
pensar que, talvez, durante o au-
ge da crise econômica, os brasilei-
ros estejam duplamente expostos 
com a perda financeira e a preca-
rização da saúde. Afinal, é razoá-
vel crer que gastos em saúde este-
jam positivamente correlacionados 
com a probabilidade de reportar 
um nível melhor de saúde. 

Sendo assim, a motivação cen-
tral da pesquisa foi avaliar, através 
da metodologia empírica de da-
dos em painel, como a dinâmica 
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estudo também tinha a expectati-
va inicial de que a alta taxa de de-
semprego fosse capaz de estimular 
uma migração de antigos benefici-
ários de planos privados de saúde 
para o SUS. 

Em consonância com a ex-
pectativa do estudo, dados da 
ANS na figura 2 indicam que to-
dos os tipos de contratação de 
planos de saúde sofreram quedas 
expressivas em meados de 2015 
e reportaram, sobretudo, taxas de 
variações negativas até o último 
trimestre analisado.

Sob a perspectiva do merca-
do de saúde suplementar, os resul-
tados obtidos com a metodologia 
foram coerentes com a literatura 
prévia de impactos de crises eco-
nômicas sobre a demanda de bens 
e serviços médicos privados. A esti-
mação evidenciou uma relação in-
versa entre a taxa de admissão de 
carteira assinada e o logaritmo do 
número de beneficiários de planos 
privados de saúde, sendo esses re-
sultados significativos ao nível de 
1%. Em adição, para trimestres a 
partir de 2014, época em que a re-
cessão começou a repercutir efei-
tos, o coeficiente estimado para a 
taxa de admissão de carteira assi-
nada aumentou de magnitude. Em 
relação à discussão sobre os efeitos 
diversos por faixa etária, os resul-
tados sugerem um efeito de maior 
magnitude da taxa de admissão por 
mil habitantes sobre o total de be-
neficiários por mil habitantes pa-
ra a faixa etária entre 45-49 anos. 
O principal pressuposto é que es-
se grupo etário seja mais sensível 
às contratações formais, tendo em 
vista a maior dificuldade de recolo-
cação no mercado de trabalho for-
mal para adultos na meia-idade.

Em relação à ótica do sistema 
hospitalar do SUS, não foi possí-
vel confirmar se houve reflexo da 

Figura 2: Taxa de variação trimestral do número de beneficiários em planos de as-
sistência médica por tipo de contratação do plano (Brasil, 2011-2017).

Figura 1: Gastos públicos x privados em saúde no Brasil (2011-2015)

migração de antigos beneficiários 
de planos de saúde na taxa de uti-
lização de serviços públicos, e em 
que direção foi esse efeito.  É in-
teressante destacar que, ao contrá-
rio da hipótese inicial da pesquisa, 
há mecanismos contrários e factí-
veis pelos quais a recessão econô-
mica pode influenciar positiva-
mente na saúde dos indivíduos, e 
por consequência, reduzir a taxa 
de internação hospitalar. Durante 
um período de crise financeira, por 
exemplo, o custo de oportunidade 
do tempo diminui, e com isso, os 
agentes podem realocar o tempo 
para atividades benéficas à saúde. 

Ademais, é crucial o pressu-
posto de heterogeneidade do efei-
to da taxa de admissão formal 
sobre a taxa de internação hos-
pitalar nos municípios com dife-
rentes medidas de capacidade de 
infraestrutura. É factível supor 
que, para municípios com uma 
razão maior de quantidade de 
leitos disponíveis pelo SUS pela 
população residente, uma redu-
ção na taxa de admissão de car-
teira assinada tenha uma correla-
ção positiva maior com a taxa de 
internação hospitalar. Dessa for-
ma, ao especificar uma aborda-
gem com interação de uma medi-
da de infraestrutura hospitalar, o 
trabalho evidenciou que uma re-
dução na taxa de admissão de car-
teira assinada possui um impacto 
maior em municípios com uma 
razão superior de leitos disponí-
veis pela população residente.

Por fim, em relação aos desdo-
bramentos na taxa de mortalidade, 
as estimativas dos modelos tam-
bém não são seguras. Em conso-
nância com a literatura, a discussão 
sobre um possível comportamento 
pró-cíclico da taxa de mortalidade 
permanece inconclusiva. Embora 
as estimativas a respeito do reflexo 

da taxa de admissão formal sobre 
alguns indicadores específicos de 
mortalidade sejam imprecisas, ao 
longo do trabalho, buscou-se dis-
sertar sobre os possíveis efeitos da 
contratação formal sobre tais vari-
áveis e seus fundamentos microe-
conômicos.

Em síntese, essa pesquisa pre-
tendeu contribuir com a literatura 
acerca de efeitos de crises na eco-
nomia sobre o setor de saúde. Ape-
sar dos dados agregados domésti-
cos para gastos privados em saúde 
indicarem uma tendência de que-
da a partir de 2014, as respostas 
para as perguntas centrais desse 
trabalho não eram imediatas. Por 
exemplo, certa família pode pre-
ferir continuar arcando com as 

mensalidades do plano e restrin-
gir consumo em outras áreas, se 
a qualidade dos serviços públicos 
não lhe é satisfatória. Finalmente, 
a tentativa de esclarecer a associa-
ção entre flutuações no mercado 
de trabalho e indicadores de saú-
de, sejam esses de natureza priva-
da ou pública, é fundamental para 
o desenho de políticas capazes de 
mitigar os custos da recessão para a 
sociedade e suavizar a desigualda-
de de acesso aos serviços médicos.

Orientador: Dimitri Joe de Alencar 
Szerman

* É graduada em Economia pela PUC-
-Rio e tem interesse na área de Microe-
conomia Aplicada.
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A segurança pública faz parte 
dos direitos fundamentais dos 

indivíduos, assim como educação 
e saúde. É dever do Estado garan-
tir que todos possam ir e vir com 
segurança. No entanto, por que na 
prática muitos são tomados pelo 
medo e sensação de insegurança?

Já acompanhamos na imprensa 
casos em que alguém foi assassina-
do por ter “cara de ladrão” ou que 
apresentava ameaça, simplesmen-
te, por portar um guarda-chuva.

As diversas linhas de pensamen-
to das ciências sociais detêm dife-
rentes entendimentos sobre a po-
lícia e sua atuação. Segundo o viés 
marxista, a polícia é vista como 
mais um dos instrumentos repres-
sivos do Estado, que surge para de-
fender os valores e propriedades da 
burguesia. No Brasil, o policiamen-
to passou por vários escopos, des-
de a guarda nacional até a criação 
da atual polícia militar. Até o início 
da ditadura, o policiamento de rua 
era exercido por forças não milita-
rizadas e foi apenas em 1969 que 
surgiu formalmente a denomina-
ção de polícia militar, pois as ins-
tituições de policiamento perderam 
sua autonomia para a subordinação 
ao Exército. Além de fazer com que 
a polícia atuasse no trabalho osten-
sivo, foi integrada uma nova cultu-
ra e hierarquização interna. 

No mês em que comemoramos 
a Consciência Negra, que simbo-
liza luta e resistência, decidimos 
analisar a desigualdade racial e so-
cial dentro da área de Segurança. 
Assim, nos propomos a investigar 
como o Estado do Rio de Janeiro 
(ERJ) administra os recursos desti-
nados à função Segurança Pública 
e, principalmente, quem mais so-
fre com a falta ou excesso dela.

A insegurança por ser negro
Foram utilizados dados orça-

mentários sobre segurança de 2014 
a 2021. Ademais, contrastamos 
com dados do Estado de São Pau-
lo (ESP), a partir dos Relatórios Re-
sumidos de Execução Orçamentá-
ria (RREO). Para a análise social, 
foram utilizados dados do Instituto 
de Segurança Pública (ISP).

Os valores encontram-se defla-
cionados pelo IPCA de agosto de 
2021.

O que diz o Orçamento?
De acordo com a Constitui-

ção, a Segurança Pública é uma das 
principais atribuições do Estado. 
Entre 2014 e 2020, o valor médio 
realizado para o orçamento nessa 
área foi de R$ 11,01 bilhões, cor-
respondente a aproximadamen-
te 15% do orçamento médio do 
ERJ. Nos últimos anos, o Governo 
do Estado do Rio de Janeiro foi o 
segundo que mais destinou recur-
sos para Segurança Pública, fican-
do atrás apenas de São Paulo (mé-
dia de R$ 13,93 bilhões). 

O principal gasto é relativo à Ad-
ministração Geral1, que representou, 
em média no período, 85% do gas-
to total da função. Nota-se que em 
2017 o valor liquidado da Função 
Segurança diminuiu consideravel-
mente em relação aos anos anteriores; 
uma das justificativas foi que de 2016 
para 2017 os gastos com subfunção 
policiamento caíram 33%. 

Embora o ERJ seja um dos que 
mais gasta com segurança, chama 
atenção a falta de investimento na 
área de inteligência e informação. 
No período de 2014 a 2020, os 
gastos totais na área foram de ape-
nas R$ 65 mil, ao contrário do es-
tado paulista, que trata a inteli-
gência e informação como uma 

Gráfico 1 - Dotação Inicial e Realizado na Função 
Segurança Pública no ERJ (2014-2020)  

Fonte: RREO. Último acesso em 01/10/2021.

das prioridades, e onde no mesmo 
período foram gastos R$ 2,40 bi-
lhões. Cabe destacar que investir 
em inteligência é essencial tanto 
para a repressão de crimes quanto 
para prevenção. Além disso, a não 
priorização da inteligência colabo-
ra para que muitos crimes fiquem 
impunes, como o assassinato da 
Vereadora Marielle Franco2, e o 

Gráfico 2 – Peso da Função Segurança Pública no 
Orçamento Total do Estado do RJ e SP (2014 - 2020)

Fonte: RREO. Último acesso em 06/10/2021.
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ERJ registre o maior número de 
mortes por intervenções policiais. 

Já em 2021, até o 4° bimestre, 
R$ 6,34 bilhões foram liquidados; 
tal valor corresponde a 55% da do-
tação inicial. Em relação aos inves-
timentos em inteligência e infor-
mação, a expectativa é que tenha 
um avanço; trata-se, historicamen-
te, do ano que apresentou a maior 
estimativa. A dotação inicial pa-
ra essa subfunção foi de R$ 20,32 
milhões e o liquidado até o mês de 
agosto foi de R$ 9,71 milhões.

Balas perdidas de 
alvos certos

O orçamento destinado à Se-
gurança Pública é um retrato da 
cultura presente no governo. Co-
mo expresso na introdução, o pu-
nitivismo é uma marca expressa na 
construção da segurança do ERJ. 
Dessa forma, a conjuntura social 
deixada por um governo que não 
investe em inteligência e informa-
ção é caracterizada pelos relatos 
das ações violentas, principalmen-
te destinadas à parcela da popula-
ção marginalizada. 

De acordo com o Atlas da Vio-
lência de 2021, ainda que as políti-
cas de segurança pública tenham se 
tornado mais rígidas, o crescimento 
da taxa de homicídios, a partir de 
1980, teve como destaque o cres-
cimento da taxa de mortes violen-
tas entre as pessoas negras, princi-
palmente os mais jovens. A intensa 
concentração desse crime com alvo 
nesse segmento não é um fenôme-
no recente. Em 2019 o IPEA iden-
tificou que o risco relativo de homi-
cídio por Cor/Raça é de 2,3 para o 
estado do Rio de Janeiro. 

Observando os dados sobre le-
talidade violenta, disponibilizados 
pelo Instituto de Segurança Pública 
do estado do Rio de Janeiro, foram 
contabilizadas 7.874 mortes por in-
tervenção de agente do Estado en-

tre 2014 e 2020. O número teve au-
mento progressivo com o passar da 
série histórica, crescendo em mais de 
200% no comparativo entre o pri-
meiro e o último ano. Como perfil, 
estas vítimas eram em sua maioria 
negras ou pardas e quase em 100% 
dos casos do sexo masculino.

No início da pandemia, o Su-
premo Tribunal Federal aprovou, 
através da Ação de Descumpri-
mento de Preceito Fundamental 
(ADPF) nº 635, a suspensão das 
operações policiais nas favelas. Is-
so possibilitou um declínio signifi-
cativo dos indicadores de violência 
armada no início de 2020. Entre-
tanto, o desacordo das forças de 
segurança em relação à ADPF fez 
com que já em 2021 fossem acen-
tuados estes números. O número 
de mortes por armas de fogo no 
primeiro semestre de 2021 aumen-
tou em 15% em relação ao mesmo 
semestre do ano anterior.

Ainda que o Rio de Janeiro se-
ja um dos estados com maior gasto 
em segurança pública, a escolha das 
políticas e estratégias é questioná-
vel. A conjuntura de aumento em 
operações, 7% no primeiro semes-

tre do ano vigente, resulta no cres-
cente número de mortes por armas 
de fogo nos conflitos gerados por 
estas. Dentre civis e policiais, o cus-
to de oportunidade das operações e 
da lógica mantida por uma cultu-
ra institucional baseada em precon-
ceitos são vidas de ambos os lados.

Considerações Finais
Ao analisar os dados orçamen-

tários e os dados sociais da segu-
rança pública do ERJ, notamos 
que o Estado, que deveria ser vis-
to como guardião do direito de ir 
e vir, acaba sendo visto como mais 
uma ameaça, sobretudo para os 
jovens negros favelados, que ain-
da sofrem com a persistência do 
estereótipo de bandido ligado à 
sua figura. Sem dúvidas, também 
fica nítido que a aposta em aderir 
a uma política de enfrentamento 
não é eficaz e ainda colabora para 
o aumento da violência. 

Dessa forma, é urgente a ne-
cessidade de uma reformulação 
na orientação política a respeito 
da segurança. Neste sentido, é im-
portante ressaltar algumas mobili-
zações que lutam para mudar esta 

Gráfico 3 - Perfil das Vítimas de Morte por Intervenção de Agente do Estado
 

Fonte: ISP – Elaboração própria. Último acesso em 01/10/2021.
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realidade, como é o caso do Co-
mitê de Prevenção aos Homicí-
dios de Adolescentes do Rio de Ja-
neiro, que atua ativamente para o 
fortalecimento de políticas e prá-
ticas de prevenção de violência e 
que no mês de agosto produziu a 
Carta-Compromisso Adolescen-
te Seguro, com a participação de 
instituições dos poderes Executi-
vo, Legislativo e Judiciário, além 
de organizações da sociedade civil 
e organismos internacionais.

Ao todo, a Carta-Compromis-
so reuniu 45 ações concretas a se-
rem realizadas nos próximos 12 
meses pelas instituições que fazem 
parte do Comitê. É fundamental 
reconhecer a atribuição de cada 
instituição e entender que a atua-

ção intersetorial é o melhor cami-
nho para a proteção da vida e di-
minuição dos índices de violência 
em nosso estado.

1 Engloba gastos relativos às despesas fi-
nanceiras e obrigatórias, pessoal e encargos 
sociais, manutenção das atividades opera-
cionais, modernização e reequipamento 
das unidades.
2 https://www.cnnbrasil.com.br/nacional/
brasil-investe-r-160-bilhoes-em-seguranca-
-mas-so-r1-9-bilhao-em-inteligencia/
3 Foram comparados os primeiros se-
mestres dos anos da série histórica.

Gráfico 4 - Violência Armada na Região Metropoli-
tana do Rio3

Fonte: Relatório Região Metropolitana do Rio – 1º semestre de 2021. Elaboração própria.

A primeira edição do Prêmio 
de Dissertação Economista Carlos 
Lessa, promovido pelo Corecon-
-RJ, laureou o trabalho de mestra-
do de Daniel Malvezzi Doine, da 
PUC-Rio, intitulado Intervenções 
Cambiais e Desvios na Paridade Co-
berta da Taxa de Juros.

O nome do prêmio é uma ho-
menagem do Corecon-RJ a Carlos 
Lessa, um dos maiores economis-
tas brasileiros, que foi presidente 
do BNDES e reitor da UFRJ e fa-
leceu em junho de 2020. Professor 
Lessa formou gerações de econo-
mistas e produziu uma obra im-

Dissertação de mestrando da PUC-Rio vence Prêmio 
Economista Carlos Lessa

portante com reflexões em particu-
lar sobre teoria econômica, Brasil e 
sua cidade natal, objeto do livro O 
Rio de todos os Brasis: uma reflexão 
em busca de autoestima.

Daniel Malvezzi Doine estu-

dou os efeitos no nosso país das in-
tervenções cambiais nos desvios na 
Paridade Coberta da Taxa de Juros 
(PCJ), fenômeno observado entre 
as moedas das economias desen-
volvidas desde a Grande Crise Fi-
nanceira de 2008. Ele analisou as 
intervenções realizadas pelo Banco 
Central do Brasil de 2009 a 2020.

Os resultados do estudo, que 
foi orientado pelo professor Már-
cio Gomes Pinto Garcia, indicam 
que a venda de dólares no mer-
cado futuro aumenta os desvios 
na PCJ, enquanto que compras 
de dólares têm o efeito oposto. A 

oferta de dólares via contratos de 
recompra diminui os desvios no 
curto prazo. As intervenções no 
mercado à vista apresentam resul-
tados inconclusivos.

O concurso avaliou disserta-
ções de mestrado acadêmico ou 
profissional defendidas e aprova-
das no período de 1º de janeiro a 
31 de dezembro de 2020, em insti-
tuições com sede no estado do Rio 
de Janeiro. Cada instituição pôde 
inscrever até três dissertações. O 
vencedor faz jus a um prêmio de 
R$6 mil, sujeito à incidência, de-
dução e retenção de impostos.

https://drive.google.com/file/d/1eTSWSkqzDhKV_55Mbu9ghh3zWXY07nDG/view?usp=sharing

