
Em entrevista ao JE, o professor Dércio Garcia Munhoz 
afirma que o Brasil é alvo de um grande golpe da es-
peculação financeira mundial. Daí, os altos investi-
mentos e ingressos de moedas estrangeiras. “Permi-
tiu-se ao especulador estrangeiro trazer os dólares, 
não correr o risco cambial e ganhar altas taxas de 
juros com os títulos públicos”, sustenta o pro-
fessor de Economia, que relata como, a par-
tir dos anos 90, o país desmontou sua legis-
lação, seus mecanismos de controle sobre 
a entrada e saída de capitais, no que ele de-
nomina de “uma aliança sinistra entre go-
verno e o capital financeiro internacional”. 
Nesta aliança, diz ele, o BC cumpre 
papel estratégico e fiador, ante a 
omissão do Ministério da Fa-
zenda. Página 8
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De onde vem o rombo do BC

n O mês de fevereiro encerrou-se com a informação pu-
blicada nas páginas econômicas dos jornais, do prejuízo 
de R$ 47 bilhões do Banco Central do Brasil. Em linhas 
bem superficiais, as matérias reproduziam as justificativas 
apontadas pelo próprio BC, as de que o prejuízo foi decor-
rente da desvalorização do dólar e das compras desta mo-
eda para fortalecer as reservas cambiais.

Nada mais foi dito, e os repórteres de economia também 
não se interessaram em investigar mais a fundo as razões 
deste débito do BC. Nem os colunistas de plantão nas pági-
nas de economia questionaram ou levantaram alguma dú-
vida a respeito das justificativas apresentadas pelo BC. 

Contudo, em entrevista ao JE, ocorrida antes da di-
vulgação deste prejuízo do BC, o professor Dércio Garcia 
Munhoz, da UnB, abordou a questão, reportando a 1998, 
quando uma mudança na legislação brasileiro determi-
nou que o Tesouro Nacional passasse a cobrir os rombos 
produzidos pelo BC. Que rombos são esses, de onde vêm? 
O professor da UnB responde:

Das “operações que faz, como hoje, com derivativos, 
fazendo uma aposta de juros contra taxa de câmbio, pa-
ra segurar o câmbio. Quando faz isso, surpreendentemen-
te o BC sempre perde, ou seja, o que significa que vem 
uma conta brutal”. Segundo o professor, “enquanto se es-
tava discutindo a perda da CPMF, em torno de R$ 35 bi-
lhões, o Tesouro, em silêncio, pagou ao BC R$ 34 bilhões, 
no mês de outubro, cobrindo só o rombo do primeiro se-
mestre, com esse mecanismo de atuar com derivativos e 
perdendo sistematicamente”.

Ou seja, a explicação é outra. Na entrevista ao JE, o pro-
fessor Dércio Garcia Munhoz traça um relato histórico de 
como o Brasil se tornou um centro de grandes ganhos espe-
culativos do capital financeiro internacional. A conferir.

Uma boa leitura. 
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Nos últimos anos, as mulheres têm realizado jor-
nadas de luta e mobilizações regionais e nacionais, 
com a finalidade de dar visibilidade ao problema da 
desproteção social a que estão submetidas milhões 
de trabalhadoras brasileiras. Desproteção previden-
ciária traduz-se, no caso das mulheres, em ausência 
de direitos ao auxílio doença, licença gestante re-
munerada, aposentadoria por invalidez ou pensão 
para os/as filhos/as, em caso de morte.

n	Silvia Camurça*

Hoje, no Brasil, as mulhe-
res representam mais de 
70% das 40 milhões de 

pessoas na informalidade. Nesta si-
tuação estão, portanto, 28 milhões 
de mulheres trabalhadoras, que 
formam o grupo mais pobre entre 
as mulheres e cuja maioria é negra.

A situação é crítica entre as 
trabalhadoras domésticas, as que 
trabalham por conta própria e 
aquelas que trabalham sem re-
muneração (as donas de casa ou 
aquelas que trabalham em regime 
de economia familiar, especial-
mente nas cidades). A Previdên-
cia Social não chega a 30%, em 
cada uma dessas categorias.

Em relação as 5,8 milhões de 
empregadas domésticas existentes 
no Brasil (PNAD/IBGE, 2002), 4,3 
milhões (74,2%) não têm registro 
na Carteira de Trabalho e Previ-

dência Social e, conseqüentemen-
te, não contribuem para a Previ-
dência Social, nem recebem seus 
benefícios. Outras são desconta-
das no salário, mas seus patrões 
não recolhem.

Já as que trabalham por conta 
própria não têm renda suficiente 
para contribuir com a Previdên-
cia, ou não tem renda regular pa-
ra contribuir, de forma contínua, 
durante todo o tempo em que 
trabalham. 

Quanto às mulheres que traba-
lham sem remuneração, estas não 
podem beneficiar-se do compar-
tilhamento dos direitos previden-
ciários das pessoas que na família 
contribuem. Além disto, é pou-
co freqüente que estas mulheres 
tenham o controle financeiro da 
renda familiar, ficando, assim, sem 
autonomia econômica na gran-
de parte de suas vidas ou por toda 
a vida. Enquanto trabalham não 

Mulheres sem proteção social
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contribuem e quando envelhecem 
ficam sem direito à aposentadoria, 
uma vez que a lógica do sistema é 
contributiva.

Origens da falta 
de proteção

O regime especial de aposenta-
doria rural tem sido um dos prin-
cipais caminhos para a conquis-
ta da autonomia econômica pelas 
mulheres rurais. Mas este direi-
to está sob constante ameaça, al-
vo do ataque dos setores liberais, 
enquanto o movimento defende a 
ampliação de tal regime para o se-
tor urbano.

Na perspectiva do feminismo, a 
desproteção social enfrentada pe-
las mulheres decorre de três fatores 
principais: (a) as tarefas de cuida-
dos familiares e domésticas – co-
locada nas costas das mulheres 
pela divisão sexual do trabalho – 
não são reconhecidas como traba-
lho; (b) a dupla jornada vivida pe-
las mulheres não é tomada 
como questão social pa-
ra as políticas públicas; 
e (c) a maior explora-
ção sobre o trabalho das 
mulheres no mercado de 
trabalho não é percebi-
da como um problema 
de injustiça social. 

Assim, seguem as 
mulheres com meno-
res salários, contra-
tadas para ocupações 
mais precárias e menos 
valorizadas socialmente, 
submetidas, portanto, a 
menor ou nenhuma pro-
teção trabalhista.

Das mulheres brasi-
leiras que integram a Po-
pulação Economicamen-
te Ativa (PEA), 51,4% não 

possuem renda mensal regular. A 
maior parte da mão-de-obra fe-
minina está ocupada no mercado 
informal ou em empregos precá-
rios (Plataforma Feminista, Bra-
sília, junho de 2002). A taxa de 
desemprego feminino é cinco 
pontos percentuais mais eleva-
da do que as encontradas entre os 
homens (Schwarzer e Silva).

As análises relativas às popu-
lações negras e indígenas apon-
tam dados similares à situação da 
população de mulheres: alto ín-
dice de informalidade e desem-
prego e conseqüente exclusão do 
sistema previdenciário. Segundo 
Silva e Schwarzer, dos 24,6 mi-
lhões de contribuintes seleciona-
dos para análise [PNAD, 1999], 
16,1 milhões (65,2%) correspon-
diam a brancos (e amarelos que 
possuem perfil sócio-econômi-
co similar aos brancos), enquan-
to apenas pouco mais de 1/3 dos 
contribuintes (8,6 milhões ou 
34,%) eram formados por negros, 
pardos ou indígenas.

Viver mais não 
é viver melhor

A desigualdade do mercado de trabalho se re-

produz na Previdência. O salário médio e o tem-

po de contribuição das mulheres são menores 

do que os dos homens, o que redunda em me-

nor valor de aposentadoria e benefícios para as 

mulheres, sendo o benefício médio mais baixo 

entre as mulheres (MPS). A maior parte dos re-

cursos da Previdência é apropriada pelos ho-

mens, embora as mulheres sejam em maior nú-

mero que estes entre a população beneficiária.

A maioria das aposentadorias por idade é pa-

ga às mulheres. Isto é revelador das dificuldades 

de contribuição das mulheres, o que faz com 

que a maioria delas não se aposente por tempo 

de contribuição. A grande maioria segue traba-

lhando por toda a vida.

É importante que se diga: viver mais, no caso 

das mulheres, não significa viver melhor, muito 

menos, significa poder deixar para aposentar-se 

mais tarde. Apesar de as mulheres viverem mais 

que os homens, elas sofrem incidência maior de 

doenças crônicas, que determinam restrições de 

atividades. Além disto, para homens e mulheres 

a desproteção social aumenta com a idade, pois 

aumenta a dificuldade de se conseguir trabalho, 

há maior limitação da capacidade física e de ina-

dequação às inovações tecnológicas. 

Isto tudo nos faz confirmar a tese de que “o 

sistema de Previdência Social, lá nos seus pri-

mórdios, concebeu um beneficiário do sexo 

masculino, trabalhador engajado no mercado 

formal, chefe de família com vários dependen-

tes, aos quais transmitia seus direitos previden-

ciários (Sueli Carneiro)”. 

Ao feminismo fica – mais esta vez – a  tarefa de 

defesa dos direitos das mulheres e de articular a 

luta para enfrentar a necessária desprivatização 

e universalização do sistema. 

* Silvia Camurça é socióloga, integrante da equipe do SOS Corpo, 
secretária-executiva colegiada da Articulação de Mulheres Brasi-
leiras [AMB].
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Tabela 1

Distribuição das receitas municipais, segundo os grupos de habitantes. Ano de 2006 (*)

Grupos de
Habitantes (Por Mil)

Receita
Orçamentária (R$)

Receita 
Tributária (R$)

Receitas de
Transferências (R$)

Outras 
Receitas (R$)

TOTAL 186.801.490.907 32.152.688.067 134.988.591.660 19.660.211.180

até 2 657.298.480 10.754.474 615.634.673 30.909.333

2 | 5 7.083.005.933 188.974.949 6.671.973.799 222.057.185

 5 | 10 10.244.019.000 449.333.265 9.515.248.544 279.437.191

10 | 20 17.417.501.580 843.255.960 15.993.329.976 580.915.644

20 | 50 25.781.758.677 1.815.743.526 22.634.041.788 1.331.973.363

  50 | 100 19.415.420.511 2.235.561.431 15.662.265.141 1.517.593.939

100 | 200 19.112.067.385 2.669.732.930 13.886.259.908 2.556.074.547

200 | 500 26.466.929.163 5.077.503.954 17.772.411.010 3.617.014.199

  500 | 1000 14.544.948.054 2.952.132.906 9.925.240.238 1.667.574.910

1000 I 5000 20.227.953.186 5.354.403.490 11.369.166.305 3.504.383.391

5000 e mais 25.850.588.938 10.555.291.182 10.943.020.278 4.352.277.478

Fonte: Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional – 2006.
(*) Dados expandidos a partir de uma amostra de 4.804 municípios. Não estão incluídos Brasília (DF) e Fernando de Noronha (PE).

A fragilidade 
financeira dos municípios

Os dados das finanças governamentais para o ano de 2006 mostram que 
os municípios brasileiros são responsáveis por apenas 5,5% da arrecadação 
tributária do País, enquanto que os estados arrecadam 26,6% e o Governo 
federal concentra 67,9% desta arrecadação.
Após a contabilização das transferências constitucionais e voluntárias (con-
vênios e repasses específicos) realizadas entre os entes da federação, os 

municípios ficam com 17% destes recursos, contra 27,9% dos 
estados e 55,1% do Governo federal.

n	François E. J. de Bremaeker*

A composição das receitas 
municipais mostra que, 
em média, 72,27% dos 

recursos são oriundos de trans-
ferências, enquanto que apenas 
17,21% provêm dos seus tributos 
e 10,52% de outros tipos de recei-
tas (tabela 1). 

Entretanto, esta composição 
não é a mesma para todos os mu-
nicípios. Para os 3.952 municípios 
com população até 20 mil habitan-
tes, que representam 71,1% do to-

tal de unidades no País, a participa-
ção da receita tributária é inferior a 
5% do montante da receita munici-
pal, sendo que para os municípios 
com população até 5 mil habitantes 
(24,6% do total), esta participação 
não vai além de 2,67%.

Apenas os 129 municípios com 
população superior a 200 mil ha-
bitantes (que representam 2,3% do 
total) conseguem superar a média 
nacional de receita tributária muni-
cipal, sendo que mesmo os de maior 
porte demográfico, com população 
superior a 5 milhões de habitantes 
(São Paulo e Rio de Janeiro), não 
vão além de 40,83%, em média.

Em razão desta forte depen-
dência financeira das transferên-
cias é muito comum ser alardea-
do que os municípios não gostam 
de cobrar tributos e preferem vi-
ver destas transferências. Mas isto 
é uma falsa premissa, que não con-
diz com a realidade. 
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Limites: concentração 
e pobreza

A capacidade de arrecadação 
de tributos por parte dos governos 
municipais, no Brasil, é extrema-
mente limitada. 

Em primeiro lugar verifica-se 
que a maioria dos municípios tem 
sua principal atividade econômi-
ca relacionada às atividades rurais, 
enquanto que os impostos munici-
pais são de base tributária urbana, 
como é o caso do Imposto sobre 
Serviços e do Imposto Predial e 
Territorial Urbano. Estes dois im-
postos são responsáveis por 83,3% 
de toda a arrecadação municipal 
e estão fortemente concentrados 
nos municípios de maior porte de-
mográfico: 74,5% dos tributos mu-
nicipais são arrecadados por aque-
les com população superior a 200 
mil habitantes.

Em segundo lugar, a dificulda-
de dos municípios em arrecadar 
tributos está relacionada à pobreza 
da população, aliada à má distri-
buição da renda. Segundo dados 
apurados para o ano 2000, que se 
mantêm praticamente inalterados, 
conforme levantamentos mais atu-
ais realizados através da Pesquisa 
Nacional por Amostra de Domi-
cílios, nada menos que 79,7% da 
renda pessoal encontram-se con-
centradas em 10,1% dos municí-
pios (aqueles com população aci-
ma de 50 mil habitantes). Em 
oposição, verifica-se que apenas 
4,3% da renda pessoal estão con-

Tabela 2

Distribuição das receitas municipais, segundo as grandes regiões. Ano de 2006(*)

Brasil e Grandes
Regiões

Receita 
Orçamentária (R$)

Receita 
Tributária (R$)

Receitas de 
Transferências (R$)

Outras 
Receitas (R$)

BRASIL 186.801.490.907 32.152.688.067 134.988.591.660 19.660.211.180

Norte 12.178.611.597 1.065.886.239 10.389.679.650 723.045.708

Nordeste 39.738.532.364 3.476.099.159 34.426.736.360 1.835.696.842

Sudeste 95.029.295.710 21.925.136.692 61.063.293.306 12.040.865.712

Sul 28.605.292.554 4.321.052.436 20.319.211.575 3.965.028.543

Centro-oeste 11.249.758.695 1.364.513.541 8.789.670.779 1.095.574.375

Fonte: Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional – 2006.
(*) Dados expandidos a partir de uma amostra de 4.804 Municípios. Não estão incluídos Brasília (DF) e Fernando de Noronha (PE).

Tabela 3

Distribuição das receitas municipais “per capita”, segundo os grupos de habitantes. Ano de 2006 (*)

Grupos de
Habitantes (Por Mil)

Receita
Orçamentária (R$)

Receita 
Tributária (R$)

Receitas de
Transferências (R$)

Outras 
Receitas (R$)

TOTAL 1.013,11 174,38    732,10 106,63

até 2 3.041,34   49,76 2.848,56 143,02

2 | 5 1.627,15   43,41 1.532,73   51,01

 5 | 10 1.098,28   48,17 1.020,15   29,96

10 | 20    936,74   45,35    860,15   31,24

20 | 50    825,01   58,10    724,29   42,62

  50 | 100    890,81 102,57    718,61   69,63

100 | 200 1.029,62 143,83    748,09 137,70

200 | 500    923,29 177,13    619,98 126,18

  500 | 1000    937,65 190,31    639,84 107,50

1000 I 5000 1.067,14 282,47    599,79 184,88

5000 e mais 1.507,03 615,35    637,95 253,73

Fonte: Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional – 2006.
(*) Dados expandidos a partir de uma amostra de 4.804 Municípios. Não são incluídos Brasília (DF) e Fernando de Noronha (PE).

centradas em 48,1% dos municí-
pios (aqueles com população infe-
rior a 10 mil habitantes).

As desigualdades na composi-
ção da receita municipal, princi-
palmente em relação à receita tri-
butária, são notórias, quando se 
verifica a sua distribuição em ní-
vel regional. É flagrante a diferen-
ça existente entre as regiões Norte 
e Nordeste e a Sudeste (tabela 1).

Estes números conseguem ex-
pressar melhor o que venha a ser 
a realidade municipal brasileira, 
mostrando as enormes desigual-
dades existentes entre os municí-
pios, quando são convertidos em 
valores “per capita”. 

Interessante observar que os 
valores das receitas “per capita” 

são mais elevados nos municí-
pios de menor porte demográfi-
co, em razão do montante de re-
cursos transferidos pelo Governo 
Federal à conta do Fundo de Par-
ticipação dos Municípios (FPM), 
vez que este montante, em cada 
estado, é igual para todos os mu-
nicípios com população até 10.188 
habitantes, o que faz com que mu-
nicípios com população até 2 mil 
habitantes e aqueles com popu-
lação entre 2 mil e 5 mil habitan-
tes apresentem valores “per capita” 
bastante significativos.

Na medida em que vai aumen-
tando o porte demográfico dos 
municípios, também vai caindo o 
valor da receita “per capita”. Isto 
acontece para aqueles com até 50 

mil habitantes. A partir deste pon-
to, começa um lento processo de 
recuperação, muito embora sejam 
registrados valores abaixo da mé-
dia da receita “per capita” nacional 
para os municípios com até um 
milhão de habitantes, exceto para 
aqueles com população entre 100 
mil e 200 mil habitantes, que supe-
raram de pouco a média nacional.

Os municípios com popula-
ção superior a um milhão de habi-
tantes passam a apresentar valores 
“per capita” acima da média nacio-
nal, destacando-se os municípios 
com população acima de 5 milhões 
de habitantes, mesmo assim, com 
um valor abaixo daquele apresenta-
do pelos municípios com população 
entre 2 mil e 5 mil habitantes. Entre-
tanto, vale à pena destacar que estes 
são valores médios, que apresentam 
variações relativamente elevadas em 
nível regional (tabela 3).

De fato, verifica-se que as de-
sigualdades entre as regiões Norte 
e Nordeste, em relação às demais, 
são flagrantes, variando de um mí-
nimo de 27,5% a um máximo de 
55,1%, dos extremos dos dois blo-
cos regionais.

Pode-se observar que em to-
dos os tipos de receitas, sejam elas  
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Tabela 4

Distribuição das receitas municipais “per capita”, segundo as grandes regiões. Ano de 2006(*)

Brasil e
Grandes Regiões

Receita
Orçamentária (R$)

Receita 
Tributária (R$)

Receitas De 
Transferências (R$)

Outras 
Receitas (R$)

BRASIL 1.013,11 174,38 732,10 106,63

Norte    810,71 70,95 691,63   48,13

Nordeste    770,03 67,36 667,10   35,57

Sudeste 1.194,42 275,58 767,50 151,34

Sul 1.047,47 158,23 744,05 145,19

Centro-oeste 1.033,44 125,35 807,45 100,64

Fonte: Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional – 2006. (*) Dados expandidos a partir de uma amostra de 4.804 Municípios. Não 
estão incluídos Brasília (DF) e Fernando de Noronha (PE).

tributárias, de transferências de 
recursos ou mesmo em relação às 
outras receitas, sempre as regiões 
Norte e Nordeste apresentam va-
lores “per capita” bem abaixo da-
queles encontrados nas demais re-
giões (tabela 4).

Um exemplo destas desigualda-
des é encontrado nos municípios 
com população entre um milhão e 
5 milhões de habitantes. Enquan-
to a média nacional deste grupo é 
de R$ 1.067,14, nas regiões Sudes-
te, Sul e Centro-Oeste todos os mu-
nicípios apresentam valores acima 
dele; em contrapartida, dos cin-
co municípios das regiões Norte e 
Nordeste, apenas Recife apresenta 
resultado acima da média.

Ao ser efetuada a distribuição da 
população, segundo grupos de re-
ceita “per capita”, são registrados nú-
meros verdadeiramente alarmantes: 
• a participação da população bra-
sileira que vive em municípios cuja 
receita “per capita” é inferior a R$ 
750,00, considerados em situação 
de miserabilidade ou de pobre-
za, é de 31,53%, sendo que na re-
gião Norte ela alcança 49,96% da 
sua população e na região Nordeste 
chega a 59,61% da sua população;
• a participação da população bra-
sileira que vive em municípios cuja 
receita “per capita” varia de R$ 
750,00 a R$ 1.499,99, considerados 
em situação delicada ou razoável, 
é de 53,84%, sendo que na região 
Centro-Oeste ela alcança 69,29% da 
sua população e na região Sul chega 
a 62,65% da sua população; e
• a participação da população bra-
sileira que vive em Municípios 
cuja receita “per capita” é supe-
rior a R$ 1.500,00, considerados 
em situação boa a ótima, é de ape-
nas 14,63%, variando de um máxi-
mo de 24,51% para a região Sudes-
te a um mínimo de 1,66% para a 
região Nordeste.

Outras constatações não me-
nos preocupantes dizem respeito 
à relação existente entre os valores 
das receitas “per capita” e aque-

les encontrados nos Índices de 
Desenvolvimento Humano mu-
nicipais (IDH) e nos Índices de 
Desenvolvimento da Educação 
Básica (IDEB).

Novo pacto federativo

Se efetivamente procura-se o 
desenvolvimento local em cida-
des, através de processos de in-
vestimento em capital social pa-
ra desenvolver ativos econômicos, 
ambientais, humanos, sociais e po-
líticos, é absolutamente indispen-
sável que exista vontade política 
por parte do Governo Federal e 
dos governos estaduais, no senti-
do de se construir um novo pac-
to federativo, através do qual se-
jam fornecidos aos municípios os 
meios financeiros para que pos-
sam prestar aos seus cidadãos ser-
viços de qualidade, que resultem 
em melhoria principalmente nas 
áreas da educação, da saúde e da 
assistência social.

Quando os municípios tiverem 
ampliada sua participação na dis-
tribuição federativa dos recursos, 
a população será atendida de for-
ma adequada por eles, sendo que 
o resultado em longo prazo se fará 
sentir através da sustentabilidade 
do processo de desenvolvimento. 
É isto que todos os cidadãos des-
te País merecem e deveriam ter di-
reito a receber.

A maneira de alcançar este ob-

jetivo é a redução das desigual-
dades na distribuição “per capita” 
dos recursos financeiros. E isto so-
mente acontecerá pela via do au-
mento das transferências consti-
tucionais aos municípios, vez que 
pela via tributária local é simples-
mente impossível, dadas as condi-
ções sócio-econômicas da popula-
ção. O município é um espelho da 
triste realidade brasileira.

Uma nova pactuação federati-
va se daria das seguintes formas:
• pela ampliação da transferência 
federal do Fundo de Participação 
dos Municípios dos atuais 23,5% 
para 35%, sendo os recursos distri-
buídos segundo os atuais critérios;
• pela ampliação da transferência 
estadual do Imposto sobre a Pro-
priedade de Veículos Automotores 
dos atuais 50% para 100%, sendo 
os recursos distribuídos segundo 
os atuais critérios;
• pela ampliação da transferência es-
tadual do Imposto sobre a Circula-
ção de Mercadorias e Serviços dos 
atuais 25% para 35%, sendo os re-
cursos distribuídos, segundo os atu-
ais critérios para os 25%, e os 10% 
adicionais sendo distribuídos exclu-
sivamente pelo fator população; e
• pela transferência de 30% das 
contribuições federais (excetuada a 
contribuição previdenciária), de tal 
forma que se procure entregar pelo 
menos R$ 1.500,00 aos municípios 
que apresentarem receita “per capi-
ta” abaixo deste valor, como forma 

de reduzir as desigualdades exis-
tentes entre eles. Estes recursos das 
contribuições federais seriam desti-
nados exclusivamente para as áreas 
sociais, sendo que, depois de atingi-
dos os valores mínimos, o resíduo 
seria redistribuído igualmente para 
todos os municípios.

De nada adianta o país perse-
guir pura e simplesmente o cresci-
mento econômico e se descuidar 
da área social, vez que o requisito 
básico para este crescimento se dar 
de forma sustentada no longo pra-
zo passa pela melhoria das condi-
ções sociais da população.

Infelizmente, todas as reformas 
apresentadas à sociedade brasilei-
ra, como que prometendo a reso-
lução dos problemas do país, não 
passam de verdadeiras panacéias, 
vez que não atendem aos legítimos 
anseios de imensa parcela da po-
pulação mais necessitada.

O município deve ser o prin-
cipal agente desta transforma-
ção, pois a população vive neles 
e eles são os agentes políticos lo-
cais, aqueles que têm conhecimen-
to das reais necessidades da popu-
lação. O país somente será uma 
nação socialmente justa no dia em 
que o município for um ente go-
vernamental forte. 

* Economista e Geógrafo, coordenador 
do Banco de Dados Municipais do IBAM. 
Correio: bremaeker@rededom.org
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8 entrevista: Dércio Garcia Munhoz

“O Brasil é refém 
da especulação

financeira internacional”
De férias, no Rio, no início deste ano, o professor e 

economista Dércio Garcia Munhoz conversou com 

o JE a respeito da situação econômica do país. 

Da longa entrevista com o professor, que mes-

mo aposentado na UnB permanece na ativa 

em outras universidades, extraímos o seu re-

lato sobre como o Brasil se tornou refém de 

um esquema de especulação financeira, que 

produz ganhos fabulosos ao grande capital 

internacional e a rentistas, através das ele-

vadas taxas de juros que remuneram as 

aplicações em títulos da dívida pú-

blica do país. Esse esquema nada 

mais é do que uma “grande e 

sinistra aliança: o grande capi-

tal financeiro, capital predató-

rio, grandes empresas (...) e os 

governos, que assim são endeu-

sados interna e externamente”, 

afirma o professor na entrevista 

que se segue. 
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Jornal dos Economistas – Em sua 
última entrevista ao JE, em dezem-
bro de 2005, o senhor apontava um 
quadro de deterioração da econo-
mia brasileira. Mudou alguma coi-
sa de lá pra cá?
Dércio Garcia Munhoz – Eu di-
ria que se reduziu a velocidade da 
deterioração que ocorre no qua-
dro econômico. Desde o início 
do Plano Real, se teve uma de-
gradação da economia brasileira 
porque se fez uma dívida interna 
muito grande. Na medida em que 
o governo financiava os desequi-
líbrios externos, financiava com 
capitais externos de curto pra-
zo, e esses capitais, esses dólares 
que financiavam o rombo externo 
eram atraídos por taxas de juros 
altas. Os anos 90, portanto, foram 
de grande aumento de dívida, pa-
ra sustentar o Plano Real, a partir 
de importações fáceis, com dólar 
barato, o endividamento externo 
conseqüente e a atração de dóla-
res por juros altos, fazendo com 
que a dívida pública, face ao ta-
manho dos juros, crescesse mui-
to rapidamente. Esse foi o quadro 
que veio do Plano Real. Quando 
surgiu esse governo, ele não mu-
dou praticamente nada. E o que 
teve de diferente? É que surgiu 
uma economia do tamanho da 
chinesa, com crescimento mui-
to grande, com importações cres-
centes, a cada ano, e puxando os 
preços internacionais, de commo-
dities, principalmente. A econo-
mia mundial, então, foi balança-
da pelo crescimento continuado a 
altíssimas taxas da economia chi-
nesa e com isso quando se jogou 
os preços para cima o Brasil, que 
era uma economia estagnada, fi-
cou menos estagnada, às vezes 
um crescimento pequeno, como 
ano passado, em função das con-

dições excepcionais proporciona-
da pela China. A grande diferen-
ça que existe, mais recentemente, 
é exatamente o efeito China na 
economia mundial. 

JE – Não houve mudança, então, 
em relação ao governo passado?
Dércio – Muito pouco. Porque 
quando a China puxava a eco-
nomia mundial e todos os países 
cresciam a altas taxas, o Brasil con-
seguia crescer a taxas baixíssimas e 
só tinha um crescimento econômi-
co maior do que o Haiti. Essa Chi-
na que provocou uma performan-
ce desconhecida no passado da 
economia mundial puxou o Brasil, 
mas não fez com que o Brasil cres-
cesse, acompanhando a econo-
mia mundial. Fez com que o Bra-
sil não mantivesse a estagnação ou 
não caísse numa depressão maior. 
Crescemos a taxas de 2%, 
2,5% a 3% graças à China.  
Mais que o passado? Mais 
que o passado. Significa-
va isto uma mudança na 
estrutura da economia 
brasileira? Não. Signifi-
ca abertura de perspec-
tiva de crescimento con-
tinuado em longo prazo? 
Não. Mas no ano passado 
não crescemos 5%? Sim, 
mas crescemos 5% porque 
o Brasil foi alvo de um 
grande golpe de especu-
lação financeira mundial. 
Tanto é que dobramos as reservas 
internacionais, durante 2007, gra-
ças ao dólar desvalorizado. O que 
significa? Que se faz aplicações ex-
ternas aqui, entrando e saindo os 
dólares pela mesma taxa de câm-
bio. É como se não tivesse infla-
ção. E pagando altas taxas de juros 
nos títulos públicos. Permitiu-se 
ao especulador estrangeiro trazer 
os dólares, não correr o risco cam-

bial, ganhar altas taxas de juros 
com os títulos públicos, e não só 
isso: com a grande especulação na 
bolsa de valores se ganhou horro-
res, em termos de valorização ar-
tificial nos ativos. Esse ganho por 
valorização dos ativos acabou pu-
xando a demanda interna. Não 
porque os salários ou o emprego 
tenham melhorado. Mas porque 
a valorização dos ativos foi muito 
grande e a gente sabe que o con-
sumo, a demanda, ela decorre da 
renda permanente, como salário, 
mas ela decorre também da valo-
rização de ativos. Quando se tem 
valorização de imóveis, valoriza-
ção de ações, as pessoas têm o seu 
patrimônio aumentado. Isso afeta 
também a demanda. 

JE – E o que aconteceu?
Dércio – Aconteceu que não só 
as pessoas ganharam com a va-
lorização dos ativos, mas a gran-
de movimentação especulativa na 
bolsa. Teve-se uma demanda ex-
cepcional, principalmente na área 
automobilística, favorecida tam-
bém por financiamentos mais 
longos, e em imóveis de alto luxo. 
Isso fez com que a economia bra-
sileira tivesse crescido a uma ta-
xa de 5%. Quando se examina os 
salários, se vê que vinham man-
tendo os níveis de 2002, e ago-
ra a gente vê uma queda em re-
lação aos salários anteriores. Em 
termos de emprego, se tinha um 
aumento do emprego global de 
2,5%. Por quê? Porque a indús-
tria automobilística, favorecida 
por esse boom da especulação fi-
nanceira e financiamentos mais 
longos, cresceu a taxas grandes e 
puxou a indústria. Temos, agora, 
comparativamente ao período an-
terior, alguns setores vivendo um 
momento de ilusão, achando que, 

finalmente, ultrapassamos o perí-
odo de estagnação que vinha do 
Plano Real. 

JE – E não ultrapassamos por quê?
Dércio – Porque um período de 
estagnação só pode ser ultrapas-
sado na medida em que se tenha 
melhoria da renda das famílias, 
que é a renda do trabalho: salários 
e renda dos autônomos, e mais a 
recuperação de renda dos inati-
vos. Enquanto não tiver isso não 
se tem perspectiva de crescimento 
de longo prazo, de sair desse pro-
cesso doloroso, que começou no 
início dos anos 80, mas se apro-
fundou com o Plano Real, que é 
manter a economia travada, sem 
possibilidade realmente de reto-
mar taxa de crescimento que per-
mita, no mínimo, absorver o cres-
cimento populacional.

JE – E quem banca os déficits que a 
taxa de juros do Banco Central pro-
picia?
Dércio – Houve um processo no 
início dos anos 80 com uma dí-
vida grande, nos países emergen-
tes, que foi a dívida feita nos anos 
70 para cobrir a conta do petró-
leo, que subiu. Países ricos fica-
ram numa boa, e quem consumia 
petróleo ficou com dívida exter-
na. Os árabes ficaram com supe-
rávit e países como o Brasil com 
a dívida. Os anos 80 foram difí-
ceis por causa da dívida. Ao final 
dos anos 80 começou a haver um 
volume muito grande de capitais 
na economia mundial, no circui-
to financeiro. Só que grande parte 
do mundo não podia receber es-
ses capitais porque estava endivi-
dada, com a dívida dos anos 70. 
Houve, então, uma renegociação, 
com prazos longos e juros baixos, 
como foi com a nossa. Isso abriu 
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uma possibilidade de se jogar as 
economias, antes devedoras, no 
circuito da especulação interna-
cional. Quando iniciamos os anos 
90, o governo brasileiro (Collor 
ainda) mudou todas as regras de 
tratamento de ingresso de capitais 
estrangeiros, permitindo o capital 
de curto prazo, especulativo, en-
trar e sair sem problemas. Anu-
lou-se toda a legislação que dava 
condições de controle dos capitais 
de curto prazo. 

JE – E por que se abriu? 
Dércio – Não foi acidental. É que 
o Brasil podia ser fonte de ganhos 
fáceis com capital especulativo, 
mas ele tinha uma dívida gran-
de e não poderia. E tinha regra de 
controle. Então, se retirou a regra. 
A questão da dívida grande se re-
solveu com a mudança de atua-
ção do FMI. O Fundo, tradicio-
nalmente, emprestava para cobrir 
rombos do balanço de pagamen-
to, e dizia: empresto, mas quero 
que mude sua política, para ajus-
tar. O FMI muda e começa a fazer 
empréstimo, nos anos 90, de for-
ma diferente. E diz: vou lhe em-
prestar, mas não é para você gas-
tar e, sim, deixar depositado nos 
bancos. Só pode usar esse dinhei-
ro na hora de vencer as parcelas 
que irá pagar. Chamei isso de em-
préstimo prateleira. 

JE – Por quê?
Dércio – Porque se tinha de dei-
xar o dinheiro depositado e não 
podia mexer. Qual era a grande 
jogada? Os capitais especulativos 
podiam entrar, especular, ter ga-
nhos fabulosos, como tiveram, e 
sem risco de não poder levar por 
não ter dólares para cobrir a sa-
ída. Ou seja, mesmo que tivesse 
problemas de dólares havia o di-

nheiro do Fundo, depositado, pa-
ra garantir o fluxo, a saída, sem 
problemas, dos capitais especu-
lativos. Veja que a coisa foi bem 
articulada. Internamente, se eli-
minou todas as restrições para 
os capitais de curto prazo, per-
mitindo que esses capitais atuas-
sem em bolsas de valores, inclu-
sive, em derivativos, que é um 
jogo, permitindo que os deriva-
tivos, depois, fossem para a área 
de câmbio também, e se fez o em-
préstimo com o FMI para garan-
tia de liquidez, para que os capi-
tais não tivessem risco de entrar 
e não poder sair. Com isso aí, o 
Brasil se tornou um grande cen-
tro de especulação internacional. 
Em 1993, se teve a grande jogada 
de especulação na bolsa. O gru-
po que terminara de dar a liber-
dade de movimento para capitais 
de curto prazo, muitos deles esta-
vam envolvidos com bancos in-
ternacionais, promovendo a en-
trada desses capitais de curto 
prazo. E se teve um ganho em dó-
lares, em 1993, de 100% dos ca-
pitais especulativos. Foram ga-
nhos fabulosos, só superados pela 
especulação de agora, 2007. Veja 
bem o que aconteceu: o país pas-
sou a atrair volume grande de re-
cursos internacionais e se tornou 
um grande centro de especulação 
mundial. Por quê? Altas taxas de 
juros para sustentar o real. Ga-
nhos sem risco nenhum, porque 
estava com o real valorizado, e a 
possibilidade de sair também sem 
nenhum problema porque não ti-
nha mais nenhum impedimen-
to e tinha os empréstimos prate-
leiras para dar garantia. Só que 
aconteceu o seguinte: se mudou a 
lei de S.A. O Brasil mudou a Lei 
de S.A., em 1995, e deu a possi-
bilidade de as empresas ganha-

rem juros sobre capital próprio e 
fazendo ainda distribuição de di-
videndos, ou seja, dupla remune-
ração. Neste momento, os capitais 
de curto prazo começaram a en-
trar no Brasil, registrados como 
investimentos. Por isso que uma 
economia semiparalisada, estag-
nada, tinha um grande volume de 
investimentos. 

JE – Mas que investimentos eram 
esses?
Dércio – Não eram investimen-
tos, de verdade. Eram investi-
mentos para o capital fi-
nanceiro. Com isso, se fez 
com que o Brasil atraísse 
um volume muito grande 
de capitais e uma outra 
coisa aconteceu. É que 
um governo que paga al-
tas taxas de juros e pro-
porciona um tratamento 
favorecido ao capital es-
peculativo, com inteira li-
berdade, um governo que 
reduz brutalmente a ren-
da do trabalho, das fa-
mílias, mesmo que trave 
a economia para propor-
cionar ganhos maiores, 
com receita tributária, 
para pagamento de ju-
ros, esse governo come-
ça a ser endeusado ex-
ternamente. Isso se dava 
praticamente num pac-
to, numa aliança sinistra 
entre governo e capital 
financeiro internacional.  
E este modelo foi mantido a par-
tir de 2003, essa aliança em que 
se paga altas taxas de juros, não 
se discute, dá isenção fiscal, por-
que não se paga imposto de renda 
sobre esses capitais especulativos, 
permitindo-se que as empre-
sas grandes exportadoras man-

tenham seus dólares no exterior, 
permitindo com isso que eles tra-
gam os dólares através do sistema 
bancário, para ganhar também 
esses juros altíssimos, sem paga-
mento de imposto de renda. Com 
isso, consolida-se uma grande e 
sinistra aliança: o grande capi-
tal financeiro, capital predatório, 
grandes empresas que têm posi-
ção de caixa que podem ganhar 
com isso e os governos, que as-
sim são endeusados interna e ex-
ternamente, podem manter ima-
gem e propaganda, uma fantasia 
do mundo real. Por quê? Porque 
eles passam anos alicerçados e ga-
rantidos por esse tipo de aliança. 

JE – E onde o BC entra nisso? 
Dércio – Entra pelo seguinte. Pri-
meiro, foi ali que se criaram as 
normas, junto com a Fazenda, pa-
ra facilitar o capital de curto prazo. 
Com isso, desde os anos 90, em vez 
de ter empréstimos internacionais 
contratados com bancos, se tem os 
capitais que entram e saem. A coi-
sa é de tal monta que se tinha, ano 
passado, todo mês, entrando US$ 
25 bi a US$ 30 bilhões no Brasil. 
Entrando e saindo. Por isso que 
a bolsa, todo dia, sobe tanto e cai 
tanto também. As estatísticas ofi-
ciais dizem o seguinte: o patrimô-
nio dos estrangeiros, aqui no Bra-
sil, indicava em torno de US$ 150 
bilhões existentes aqui, de ganhos 
desses capitais. Deve ser muito 
mais, hoje. O BC mantém taxas 
de juros altíssimas, a tal Selic, e fi-
ca a pergunta: não é papel do BC 
ter uma política de controle da li-
quidez da economia? Sim, é papel 
essencial. Claro que ele deveria ter 
preocupação com emprego, cres-
cimento econômico, como o Fede-
ral Reserve tem nos EUA. Agora, o 
BC tem que fazer política de juros 



de curto prazo, que é para manter 
a liquidez. Ou seja, se tem dinheiro 
demais na praça, se os bancos es-
tão emprestando demais, (o gover-
no) joga títulos com juros maiores 
e recolhe parte do dinheiro. Se há 
dificuldade de financiamento dos 
bancos por faltar dinheiro, (o go-
verno) compra os títulos de volta 
e joga dinheiro na praça, controla 
a liquidez. Agora, isto tinha de ser 
feito como? Com títulos do Ban-
co Central. E ele controlar a liqui-
dez com a taxa de juros dele, com 
títulos dele. E o que ele faz? Quan-
do quer controlar a liquidez ele al-
tera a Selic. E quando altera a Se-
lic afeta todo o estoque da dívida 
pública brasileira. Hoje, por exem-
plo, temos R$ 1,6 trilhão em títu-
los, papéis em reais, da dívida pú-
blica federal. Imagine o que é uma 
Selic de 11,25% e não de 10%. Ora, 
a diferença de juros anuais chega a 
R$ 20 bilhões, quase uma CPMF. E 
essa não é uma esfera só do BC. Há 
uma omissão do Ministério da Fa-
zenda, que deveria fazer a adminis-
tração da dívida pública com taxas 
de juros próprias, da Fazenda. 

JE – E o que deveria ser feito?
Dércio – Poderia se pagar de ju-
ros dos títulos públicos os 6% ou 
7% da inflação. Poderia dar isen-
ção fiscal para todo mundo, mas 
pagar aqueles juros, e jamais fa-
zer o que se faz: permitir que o BC 
faça política de curto prazo, de-
terminando a taxa de juros que 
afeta a dívida pública. Não há 
apenas a omissão da Fa-
zenda. Os papéis estão 
invertidos, hoje. Quem 
comanda as decisões pri-
mordiais da política ma-
croeconômica é o BC, e 
a Fazenda faz o papel 
de rainha da Inglaterra.  

E por que o BC tem tanto poder? 
É a tal aliança sinistra. Porque 
quando se fala em controlar o BC, 
o mercado diz logo que os rumos 
que o governo está tomando po-
dem levar a uma fuga de capitais, 
que são esses capitais de curto pra-
zo. O governo perdeu o comando 
das coisas. 

JE – E por que não se coloca o BC 
sob controle? 
Dércio – Primeiro, por esse pro-
blema. Segundo, porque as coisas 
foram muito mais adiante com o 
governo anterior, que no final de 
98, quando o BC tinha um gran-

ou automóvel tinha um depósito 
compulsório que o governo teria 
de devolver. Tinha uns R$ 10 bi-
lhões e pouco, em 98, e veio Medi-
da Provisória, que depois virou lei, 
em que se deu esse dinheiro para 
cobrir parte do rombo e mais tan-
tos bilhões em papéis, zerando o 
rombo do BC. Isso no artigo pri-
meiro. No artigo segundo se di-
zia “daqui para frente todo rombo 
do BC vai ser coberto automatica-
mente pelo Tesouro”. Ou seja, se 
criou um mecanismo automático. 
Na medida em que se estava discu-
tindo a perda da CPMF, em torno 
de R$ 35 bilhões, o Tesouro, em si-

JE – E o que se poderia fazer com 
esse dinheiro? 
Dércio – Se poderia ter paralelamen-
te programas de construção de habi-
tações populares em todas as cidades 
de porte médio e grande, se poderia 
ter metrô em todas as grandes capi-
tais, metrô de superfície em cidades 
médias, reformar todo o sistema de 
saúde, reequipando hospitais, elevar 
em pelo menos 50% a taxa de sane-
amento no país, e eu estou falando 
de R$ 50 bilhões. O país poderia ter 
um programa de obras para 10 anos 
e assim ter um país novo, estalando, 
em condições bastante diferentes. 
No entanto, não se tem isso porque 
o governo não tem dinheiro, faz su-
perávit fiscal que é uma parte das re-
ceitas que ele não gasta para pagar os 
juros. Quanto o governo tem feito de 
superávit fiscal? De R$ 50 bi a R$ 60 
bilhões. E quanto paga de juros? Per-
to de R$ 200 bilhões anuais. Como 
ele faz? Pega esses R$ 50 bi a R$ 60 
bilhões da receita tributária, mais R$ 
100 bilhões em títulos novos, que ele 
emite, pega os juros que recebe do 
BC sobre o saldo da conta onde ele 
lança a arrecadação, a conta corren-
te, e mais R$ 20 bilhões de juros que 
recebe dos estados, dos créditos que 
ele tem na renegociação das dívidas. 
Pega todos esses recursos para pa-
gar de juros perto de R$ 200 bilhões.  
É para se imaginar: como 
se pode governar o país 
com essa situação de total 
caos e desorganização na 
área das finanças públicas 
e na área das instituições? 
O que se tem é uma altera-
ção total sobre o papel do 
BC, pois, em vez de se ter o 
Ministério da Fazenda e o 
Executivo comandando as 
coisas, e o Banco Central 
como instrumento auxiliar, 
o que se tem é o contrário, 
uma inversão total. 

de rombo por essas operações que 
faz, como hoje, com derivativos, 
fazendo uma aposta de juros con-
tra taxa de câmbio para segurar o 
câmbio, quando faz isso surpreen-
dentemente o BC sempre perde, ou 
seja, o que significa que vem uma 
conta brutal. Desde 98 se colocou 
uma regra dizendo que o Tesouro 
ia cobrir o rombo do BC, que na-
quele momento era de R$ 15,5 bi-
lhões. Em parte, aliás, se deu pa-
ra o BC cobrir isso o dinheiro do 
contribuinte, que era um depósi-
to compulsório feito em 1986 so-
bre venda de veículos e combustí-
veis. Quem comprou combustível 

lêncio, pagou ao BC R$ 34 bilhões, 
no mês de outubro, cobrindo só o 
rombo do primeiro semestre, com 
esse mecanismo de atuar com de-
rivativos e perdendo sistematica-
mente. Em outubro, já tinha acu-
mulado no segundo semestre um 
desequilíbrio de mais de R$ 28 bi-
lhões. Em novembro, parece que 
teria caído e dezembro ainda não 
havia fechado. Fora disso, a anti-
ga conta de movimento, dos anos 
80, foi dada ao BC, algo em torno a 
R$ 10 bilhões, a custo zero. Ora, as 
coisas estão caminhando para um 
custo de R$ 100 bilhões, mas va-
mos falar em R$ 50 bilhões. 
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JE – Como se pode sair disso? 
Dércio - Bem, pode se perguntar 
se o governo teria força suficien-
te para fazer isso, pagar menos ju-
ros? Diria que não podemos es-
quecer que, no passado, quando a 
gente discutia se deve pagar só in-
flação pelos títulos do governo, não 
pagar mais do que isso, muita gen-
te dizia que o dinheiro iria desapa-
recer se fizesse isso, pois, quem iria 
aplicar em título público? E eu di-
zia: vai desaparecer como, vai para 
debaixo do colchão? Não há como.  
Bem, quando mudou o governo 
em 2003, o que aconteceu é que a 
inflação foi alta naquela passagem 
– e o que aconteceu? A taxa de re-
muneração dos títulos públicos, a 
Selic, ficou menor do que a infla-
ção, ou seja, quem estava com tí-
tulos públicos perdeu dinheiro.  
E o dinheiro desapareceu? Não. Ou 
seja, se pode, perfeitamente, girar 
essa divida pública a uma taxa de ju-
ros com remuneração real zero, pa-
gar só a inflação do mês. E isto teria 

significado quanto, no ano passado? 
Calculando 11,25%, teria significado 
de cinco a seis pontos percentuais a 
menos. Ou seja, teria significado re-
duzir o gasto com juros em torno de 
R$ 80 bi a R$ 100 bilhões. Imagina 
quanto! E a conta movimento, eu 
poderia ter mudado? Claro que sim. 
Se o dinheiro emitido é do governo, 
o que se faz é o seguinte: quando o 
BC emite, ele emite adquirindo títu-
lo do governo sem correção mone-
tária e sem juros – se não custa nada 
para ele! É uma receita extra-orça-
mentária, claro que pode fazer. 

JE – E o que acontece com o mercado?
Dércio – Bem, o mercado vai sa-
ber no dia seguinte que esse ga-
nho fabuloso que está sendo pro-
porcionado desde início dos anos 
90, começou em 1989, com o Pla-
no Verão, que essa mamata aca-
bou. Irá vir uma pressão bru-
tal em cima do governo através 
da imprensa, televisão e tudo o 
mais, e o governo vai balançar.  

Ou seja, o governo tem 
sido refém de um esque-
ma que tem todas as ca-
racterísticas de um es-
quema mafioso. E ele 
está refém. As ta-
xas de juros e to-
do esse esquema 
que ele tem man-
tido, esse é o pre-
ço que paga para 
manter a prote-
ção. Isso que a 
gente ouve fa-
lar, de milícias, é 
mais ou menos a 
mesma coisa. Ele, o 
governo, paga pe-
la proteção e essa 
proteção dá manche-
tes positivas, diariamen-
te, em todos os órgãos.  
Em compensação, o país continua 
com desemprego grande, uma po-
pulação empobrecida, a economia 
travada, apesar da presença da 
China na economia mundial. 
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s 7 - Crise asiática e revisão do modelo

8 – Desafios e questão social na China 

Análises de Séries Temporais

De 25 de março a 06 de maio, 

de 18h45 às 21h30 – às terças-feiras.

Curso de 21 horas-aula

Professora Márcia Marques de Carvalho 

(Graduada pela ENCE, Mestrado pela COPPE/UFRJ)

1. Série Temporal (1 aula) 

2. Análise do Comportamento 

    da Série Temporal (2 aulas) 

3. Modelagem de séries 

    temporais (2 aulas) 

4. Previsão com modelos ARIMA (2 aulas) 

Mais informações e inscrições www.economistas.org.br – Telefone 2103-0119

China: desenvolvimento e socialismo de mercado

3 de abril a 5 de junho de 2008

18h45 – 21h30 – às quintas-feiras

Curso de 24 horas-aula

Professor Elias Marco Khalil Jabbour

Geógrafo, mestrado e doutorado na USP

Temas dos oito encontros 

1 – Da formação da nação chinesa 

      ao modo de produção asiático

2 – Dominação estrangeira e decadência imperial

3 – A Revolução Nacional-Popular na China

4 – Os desafios econômicos à nova sociedade

5 – 1978: A fusão do “Estado Revolucionário” 

      com o “Estado Desenvolvimentista”

6 – A estratégia chinesa 
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Cariocas boicotam IPTU: 

“Não pago. Ilegal, e daí?

Tendo em vista a importân-
cia do debate sobre a forma 
de tributar e o destino dos 

recursos públicos, acompanhamos 
a repercussão desse movimento 
na mídia, e buscamos a evolução 
da arrecadação desse tributo. Em 
função dos dados divulgados pe-
lo prefeito e por se incluir a taxa 
de lixo no carnê de pagamento do 
IPTU, agregamos os valores des-
ses dois tributos nos exercícios de 
2001 a 2008. Os dados foram cor-
rigidos monetariamente a preços 
de dezembro de 2007, exceto os re-
ferentes a 2008.

Dentre as receitas próprias do 
município do Rio de Janeiro, o Im-
posto Predial Territorial Urbano 
(IPTU) é a segunda maior fonte de 
arrecadação, sendo superado ape-
nas pelo Imposto Sobre Serviços 
(ISS), que representa em média ao 
longo dos anos 18,7% do total das 
receitas. Já o IPTU, somado à taxa 
de lixo, corresponde a uma média 
de 13,9% do total das receitas. 

Ao longo destes anos, a média 
anual de arrecadação do IPTU/taxa 
de lixo foi de R$ 1,27 bilhão, ao pas-
so que a estimativa da prefeitura pa-
ra 2008 é de uma receita da ordem 

Surgiu no Rio de Janeiro um movimento social iné-

dito, chamado “IPTU, não pago e daí?”, capita-

neado por diversas associações de moradores em 

protesto, inicialmente, contra o abandono por par-

te da prefeitura da conservação da cidade. Pos-

teriormente, o movimento se transformou numa 

ação de resistência ao possível uso eleitoral dos 

recursos arrecadados no presente exercício.

de R$ 1,40 bi. Nota-se que o peso 
destes tributos não apresenta gran-
des variações a cada período, ten-
do 2005 como o ano de maior peso 
(15%). De acordo com a previsão 
orçamentária para 2008, o peso se-
rá de 12,9%, o menor dentre toda a 
série analisada, a despeito do cres-
cimento em termos absolutos. 

No entanto, para observarmos 
o efeito do movimento de protes-
to sobre a arrecadação é preciso 
destacar a evolução mensal, pois 
o foco da campanha é o não paga-
mento da cota-única de 2008 (os 
líderes do movimento recomen-
dam a quitação dos tributos com 
acréscimo de multa somente em 
novembro, ou seja, em data poste-
rior às eleições). O mês de maior 
arrecadação é fevereiro, mês de 

vencimento da cota única, e repre-
senta cerca de 40% do total da ar-
recadação. 

Onde a prefeitura 
fracassou

Quando a notoriedade da cam-
panha ganhou ares de movimen-
to popular, o alcaide carioca ten-
tou minimizar a importância dessa 
ação e divulgou números que su-
postamente comprovariam que o 
boicote não teve efeito na arrecada-
ção do IPTU no mês de fevereiro. É 
digno de registro que tais números 
são resultados das informações pri-
vilegiadas do prefeito, não estando, 
portanto, disponibilizadas em do-
cumento público oficial. 

Em seu ex-blog, o prefeito Cé-

sar Maia informou que a arreca-
dação dos tributos em questão, 
no período de um de janeiro a 11 
de fevereiro de 2007, alcançou R$ 
596,7 milhões, enquanto que em 
igual período de 2008 foi de R$ 
589,2 milhões. Logo, uma “des-
prezível” redução de R$ 7,5 mi-
lhões, a qual creditou à redução 
do desconto (de 10% para 7%) na 
cota-única.

Entretanto, o prefeito econo-
mista oportunamente ignora os 
dados orçamentários registrados. 
A estimativa de receita do tributo, 
em 2007, foi de R$ 1,35 bi, sendo 
efetivamente arrecadados 93,7% 
(R$1,27 bi). Para 2008, a previsão 
de arrecadação é de R$ 1,4 bi. Des-
ta forma, de 2007 para 2008 regis-
tra-se um crescimento da previsão 

Especificação em R$ Milhões 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Juros e encargos da dívida 382.601 428.926 433.073 476.705 511.873 541.150

Amortização da dívida 164.576 207.859 226.645 254.647 300.744 310.725

Total 547.177 636.785 659.718 731.352 812.617 851.875

Receita corrente líquida 5.445.923 5.929.104 6.773.139 7.067.957 7.583.369 8.633.596

% Despesa com serviços 	

da dívida/RCL

10,05% 10,74% 9,74% 10,35% 10,72% 9,87%

Fonte: Prestação de contas 2002 a 2006, sistema Fincon, no dia 25/01/2008 e Sitio Rio Transparente no dia 21/01/2008. 

Tabela 1



As matérias aqui publicadas são de responsabilidade do Fórum Popular do Orçamento do Rio de Janeiro através da equipe de apoio do CORECON-RJ e de consultores.
Coordenação: Ruth Espinola Soriano de Mello, Luiz Mario Behnken (conselheiros do Corecon-RJ) e Bruno Lopes.

Assistentes do FPO-RJ/Corecon-RJ: Camila Barbosa e Fernanda Stiebler (estudante de Economia). 
Correio: fporj@bol.com.br. Portais: www.fporj.blogger.com.br e www.corecon-rj.org.br
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de arrecadação de 3,61%, dos valo-
res previstos nas Leis Orçamentá-
rias Anuais (LOA`s). Sendo assim, 
tomando como base esta expec-
tativa de crescimento, a arrecada-
ção com o IPTU, até o dia 11/2, se-
ria de R$ 618,22 milhões e não de 
R$ 589,2 milhões. Logo, a diferen-
ça foi de R$ 28,9 milhões. Em ter-
mos percentuais, a arrecadação cai 
de 44% (em 2007) para 42% do es-
timado para 2008. 

Essa conta mostra que o movi-
mento pelo boicote pode ter im-
pactado as contas municipais, a 
despeito das declarações do prefei-
to minimizando seus efeitos. Ade-
mais, a evidente tentativa da pre-
feitura em elevar a arrecadação 
desses tributos, seja por meio da 
redução do desconto para o paga-
mento da cota única do IPTU, se-
ja pela diminuição da quantidade 
de imóveis com direito a isenção 
fracassou. Posteriormente, o alcai-
de se viu forçado pelos protestos 
ocorridos a anular a última medi-
da que aumentava o limite do valor 
venal dos imóveis que passariam a 
pagar pelo tributo. A revogação da 
medida provocou uma despesa, 
ainda não calculada, pela reedição 
e reenvio de 129 mil carnês. 

As novidades do IPTU/taxa 
do lixo, em 2008, pretendiam au-
mentar a receita total do municí-
pio para assim alcançar dois ob-
jetivos: possibilitar incremento 
na rubrica de investimentos, pois, 
historicamente, em anos eleito-
rais essa despesa é mais elevada; 
e reduzir o percentual de endi-
vidamento público, pelo aumen-
to da receita, pois o município 
já se encontra próximo aos limi-
tes estabelecidos pela Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal (LRF) e pela 
Resolução nº 43/2001, do Senado 
Federal. Esta permite o compro-

metimento de até 11,5% da recei-
ta corrente liquida com despesas 
de amortizações, juros e demais 
encargos da dívida, impossibili-
tando ao município de contrair 
novos empréstimos, como de-
monstrado na tabela 1

Tal limitação impediu o mu-
nicípio do Rio de contrair os em-
préstimos pretendidos para a rea-
lização das obras do Pan 2007.

Entretanto, apesar de o movi-
mento da sociedade civil chamar 
a atenção para a situação de aban-
dono da conservação urbana, é no-
tório que os investimentos muni-
cipais têm outro foco. No ano de 
2007, R$ 727 milhões (cerca de 
50% do total dos recursos de inves-
timentos) foram destinados direta-
mente aos Jogos Pan-americanos. 
Outra obra que também recebeu 
grande aporte de recursos naque-

IPTU em Niterói: pouca transparência

le ano foi a construção da Cidade 
da Música, cuja dotação inicial era 
de R$ 55 milhões, para uma despe-
sa final de R$ 207 milhões. Ou seja, 
um acréscimo de 376%.

A primazia para esta últi-
ma ação governamental, detecta-
da nos dados orçamentários, foi 
confirmada neste o início de 2008 
pelo próprio prefeito. Por conse-
guinte, a exemplo de 2007, o rit-
mo de destinação de dotações pa-
ra a “obra símbolo” da gestão se 
manteve. Tal opção foi verificada 
nos remanejamentos identifica-
dos no Diário Oficial do Municí-
pio, de 25 de janeiro, transferindo 
recursos da saúde e da educação 
para as obras na Zona Oeste (leia-
se Cidade da Música). 

Dos R$ 140 milhões remane-
jados pelo decreto, R$ 38 milhões 
foram retirados da rubrica “Manu-

tenção e revitalização da rede de 
ensino”, e mais R$ 43 milhões re-
ferentes à Secretaria Municipal de 
Saúde. Cabe ressaltar que os gastos 
desta obra estão sob investigação 
por parte do Ministério Público, 
uma vez que seu orçamento total 
inicialmente calculado era de R$ 
80 milhões (em 2002) e atualmen-
te está em R$ 461 milhões. 

Pelos dados apresentados fica 
evidente que os maiores proble-
mas sociais cariocas não serão ate-
nuados em 2008. Pelo contrário, a 
tendência é de agravamento, tendo 
em vista que para a realização da 
prioridade do prefeito foram sacri-
ficadas ações das áreas de saúde e 
de educação. Por sua vez, só refor-
ça a argumentação do movimento 
de boicote ao IPTU que a conser-
vação da cidade foi abandonada 
pela atual gestão.

ANO IPTU+Taxa de lixo Total das Receitas Peso

2003 123.153.928,21 572.816.952,28 21,5%

2004 137.538.014,70 669.667.107,17 20,5%

2005 140.122.435,20 673.922.762,75 20,8%

2006* 143.276.387,87 678.652.003,69 21,1%

2007* 146.369.829,70 694.549.100,00 21,1%

2008* 157.683.800,00 755.000.000,00 20,9%

Fonte: Relatório da evolução e demonstrativo da receita conforme artigo 12 da LRF - Portal da 
Secretaria da Fazendo do Município de Niterói. 

Tabela 2

A análise orçamentária do município 

de Niterói é restrita, em função da 

dificuldade em se ter acesso às in-

formações e pela inexistência de um 

sistema de acompanhamento orça-

mentário, por parte do Legislativo. 

Desta forma, os dados apresenta-

dos na tabela abaixo representam o 

arrecadado nos exercícios de 2003 

a 2005, e as estimativas de recei-

tas para 2006, 2007 e 2008. Embo-

ra seja determinação constitucional 

a ampla divulgação das prestações 

de contas, não nos foi possível, até 

o momento, obter as referentes ao 

exercício de 2006 (tabela 2).

Pela tabela, observa-se que não 

há grandes variações ao longo 

dos anos, seguindo uma evolução 

em torno de R$ 141 milhões. De 

2003 para 2004 foi o período com 

maior crescimento, correspondendo a 

11,7%. Já para este ano, a previsão é 

de um aumento de 7,7% na arrecada-

ção do IPTU, com uma ligeira queda 

no peso das receitas.

Salientamos que o IPTU corresponde 

ao maior tributo em termos de arreca-

dação dentre as receitas próprias, com 

média de 21% ao ano do total das re-

ceitas do município. A segunda maior 

é a do ISS, em torno de 12%. 

Ao se fazer um paralelo com a si-

tuação do vizinho Rio de Janeiro, 

percebe-se que um movimento se-

melhante de boicote ao IPTU em Ni-

terói teria efeito mais significativo. 

Faz-se necessário, então, vencer 

a dificuldade de publicização e 

transparência do município, ain-

da mais considerando que sua 

gestão tem a bandeira do orça-

mento participativo. 
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Lema abre 2008 com 
debate sobre o Governo Lula

n Será de 16 a 18 de abril, no Instituto de Economia da Unicamp, o I 

Encontro Internacional da Associação Keynesiana Brasileira, cujo tema 

é “Estratégia keynesiana de desenvolvimento para Brasil e América La-

tina”. O prazo para o envio de trabalhos vai até 17 de março, com a 

apresentação de resumos em português e inglês e o trabalho com, no 

máximo, 20 páginas, em Word 6.0, espaçamento simples e corpo 12 da 

fonte Times New Roman.

Os trabalhos devem estar relacionados à temática geral, mas também 

aos aspectos da teoria e política de origem keynesiana. Entre estes, o 

princípio da demanda efetiva, do não auto-equilíbrio do mercado e da 

importância do papel do Estado na economia. Neste I Encontro, a As-

sociação Keynesiana Brasileira tem por meta aplicar esses princípios e 

abordagens aos países identificados como “de economias emergen-

tes”, em especial, o Brasil e os demais latino-americanos. 

Os trabalhos devem ser enviados ao correio eletrônico encontrokey-

nesiano@eco.unicamp.br e maiores informações podem ser obti-

das na página http://www.eco.unicamp.br/gerais/eventos.html. Ou 

pelo tel.: (19) 3521.5731. 

n A conferência do economista 
Reinaldo Gonçalves sobre o tema 
“A economia política do Governo 
Lula”, no dia 18 de março, às 11h, 
abre, oficialmente, no Salão Pedro 
Calmon, no Campus da Praia Ver-
melha, os trabalhos do Laborató-
rio de Estudos Marxistas (Lema), 
neste 2008. 

O tema da palestra é também 
título do livro da editora Contra-
ponto, que será lançado durante 
a palestra, de autoria de Reinaldo 
Gonçalves, professor do Instituto 
de Economia da UFRJ, e de Luiz 
Filgueiras, da Faculdade de Ciên-

cias Econômicas da Universidade 
Federal da Bahia (UFBA). No lan-
çamento, preços promocionais de 
venda do livro.

No dia 25 de março, o Lema 
retoma o curso Clássicos do Pen-
samento Brasileiro, com o profes-
sor Carlos Nelson Coutinho, da 
Escola de Serviço Social da UFRJ, 
abordando o tema Evolução Po-
lítica do Brasil na Obra de Caio 
Prado Jr. Será às 18h30, no audi-
tório do CFCH, também no Cam-
pus da Praia Vermelha (Av. Pas-
teur, 250, Urca), e em ambos os 
eventos a entrada é gratuita. 

Keynesianos têm  
encontro na Unicamp


