JORNAL Dos ORGAO OFICIAL DO CORECON-R] E SINDECON-R)

N° 261 ABRIL DE 2011

Crescimento
economico no Brasil

As taxas de crescimento brasilei- INK2)

ras sdo satisfatdrias? E possivel
crescer com esta politica econo-
mica? Qual é o impacto do cres-
cimento na sociedade? JE abre a
discussao sobre o tema com en-
trevista com Ricardo Carneiro e

artigos de Reinaldo Gongalves e
Ruda Ricci.

Documentdario Trabalho
Interno (Inside Job) denuncia:
sistema financeiro comprou
os economistas-medalhoes
dos EUA. Fernando Cardim
resenha o filme.

Evilasio Salvador destrincha o injusto sistema tributario brasileiro;
FPO detalha a divida publica da Uniao e do Rio.
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Crescimento econémico no Brasil

Nao ¢ preciso ser economista para entender o impacto positivo que
o crescimento econdmico acarreta para a sociedade. No entanto, no
noticidrio econdmico veiculado pela grande imprensa, o crescimen-
to ganhou uma conotagdo de quase vildo e por motivos muito ques-
tiondveis. Sem trégua, “especialistas” trombeteiam teses tratadas co-
mo dogmas sobre um suposto teto para o crescimento no Brasil, que,
se ultrapassado, provocaria o descontrole da inflagdo. E ha até os que
comemoram quedas na taxa de crescimento do PIB e outros indica-
dores que apontem o arrefecimento da economia.

Esta distor¢ao no debate motivou a equipe do JE a preparar uma
edi¢do dedicada a discutir o crescimento econdmico no nosso pais.
Sem dogmas, ouvimos, estes sim, especialistas com visdes, em al-
guns casos, antagonicas.

Entrevistamos Ricardo Carneiro, IE/Unicamp, que avalia as ta-
xas de crescimento durante os dois governos Lula como “signifi-
cativas’, afirma que o Banco Central, na administragdo Dilma, da
sinais de estar “menos fundamentalista”, minimiza os riscos do dé-
ficits em transagdes correntes, e afirma que o pais tem uma posi¢ao
financeira sélida.

Reinaldo Gongalves, do IE/UFR], apresenta em artigo uma vi-
sao oposta, no tocante a avaliagao dos indices de crescimento du-
rante os governos Lula. O artigo inclui o ranking dos presidentes
brasileiros ordenados segundo a taxa de variagao real do PIB, no
qual Lula ocupa a 192 posigdo entre 29 governos.

O bloco sobre crescimento é complementado por artigo de Ruda
Ricci, doutor em Ciéncias Sociais, que enumera os muitos avangos
da economia brasileira, mas alerta para vicios na estrutura politica
e federativa do pais. Afirma que “o Brasil é cada vez mais parecido
com os EUA” — frase profética escrita antes do massacre ocorrido
em 7 de abril na escola publica em Realengo.

Fernando Cardim, do IE/UFR]J, nos brinda com uma resenha
do documentario Trabalho Interno (Inside Job), analise contunden-
te da recente crise financeira nos EUA, recomendada a todos os
economistas e estudantes de Economia. Evilasio Salvador, da UnB,
assina um interessante artigo que da continuidade a discussao, ini-
ciada na edi¢ao do JE de margo, sobre o sistema tributario brasilei-
ro. Ja o Férum Popular do Orgamento detalha a divida publica da
Unido e do municipio do Rio de Janeiro.
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Os dados do IBGE e do FMI permi-
tem algumas conclusdes definitivas
a respeito do desempenho da eco-
nomia brasileira (renda) durante o
governo Lula (2003-10).!

Primeira conclusao: fraco
desempenho pelos padroes
historicos do pais

O crescimento médio anual do PIB
real é de 4% no governo Lula. Mais
especificamente, 3,5% em 2003-06
e 4,5% em 2007-10. Mesmo no se-
gundo mandato, a taxa alcancada
ndo supera a média secular do pa-
is (1890-2010, periodo republicano,
4,5%). Portanto, o desempenho do
governo Lula é fraco pelos padroes
histodricos brasileiros (Tabela 1).2

Segunda conclusdo: muito
fraco desempenho quando
comparado com

outros presidentes

Desde a Proclamagdo da Republi-
ca o pais teve 29 presidentes (Var-
gas teve dois mandatos separados
temporalmente). Neste conjunto,
Lula ocupa a 192 posi¢do quanto ao
crescimento da renda, ou seja, 18
outros presidentes tiveram melhor
desempenho. Quando este con-
junto é dividido em quatro gru-
pos, Lula esta no terceiro grupo.
De outra forma, pode-se afirmar
que Lula teve o 11° pior desempe-
nho no conjunto dos 29 mandatos
presidenciais.

Terceira conclusao: retro-
cesso relativo

no conjunto da

economia mundial

No periodo 2003-10 trés indicado-
res merecem destaque. O primei-
ro é a participa¢do do Brasil no PIB

mundial. Dados de paridade de po-
der de compra mostram que a par-
ticipagdo média em 2009-10 (2,9%)
¢é exatamente igual a observada em
2001-02 (Tabela 2).

O segundo indicador ¢ a posicdo
relativa do Brasil no ranking da eco-
nomia mundial quando se considera a
taxa de variacdo real do PIB no perio-
do 2003-10. O Brasil ocupa a 96* po-
si¢do no painel de 181 paises (ordena-
¢ao decrescente). Ou seja, dividindo
este conjunto em quatro grupos, o
Brasil estd no terceiro grupo. O cres-
cimento médio anual do PIB do pais
(4%) esta abaixo da média (4,4%) e da
mediana (4,2%) do painel mundial.

O terceiro indicador é o PIB
(PPP) per capita. Este indicador de
renda para o Brasil aumentou de US$
7.457 em 2001-02 para US$ 10.894
em 2009-10. Entretanto, a posigdo
do pais no ranking mundial piorou.
O pais passou da 66* posi¢do para a
712 posicao. Ou seja, houve retroces-
so relativo.

Quarta con-
clusao: pais
fortemente
atingido pela
crise global
em 2009

A crise eco-
ndémica de 2009 teve
alcance global. O Brasil é um pa-
is marcado por forte vulnerabilida-
de externa estrutural. O passivo ex-
terno bruto ultrapassou US$ 1.292
bilhoes no final de 2010.> No perio-
do 2003-10 houve reprimarizagio da
economia brasileira, inclusive com
significativo aumento do peso relati-
vo das commodities nas exportagdes
brasileiras. Ha evidéncia de que de-
sindustrializagdo e maior participa-
¢do do capital estrangeiro no apa-
relho produtivo também ocorreram
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no periodo em questao. Nao ha du-
vida que a crescente liberaliza¢ao fi-
nanceira e o regime de cambio fle-
xivel implicam maior instabilidade.

O resultado é que a crise inter-
nacional atingiu fortemente o pa-
is em 2009. A queda do PIB real foi
de 0,6%. No painel mundial o Brasil
ocupa a 85% posi¢ao segundo a ordem
crescente da variagio do PIB nes-
te ano. Dividindo o painel em qua-
tro grupos, verifica-se que o pais estd
no segundo grupo dos mais atingi-
dos. O Brasil encontra-se, ainda, no
grupo de 89 paises que experimenta-
ram queda do PIB real em 2009. Ade-
mais, a fragil posicdo brasileira é evi-
dente quando se leva em conta que a
taxa média (simples) e a mediana de
variagiao do PIB do painel sdo 0,1% e
0,2% respectivamente.

Quinta conclusao:
o processo de ajuste frente
a crise global foi

influenciado significativa-
mente pelo ciclo eleitoral e
oportunismo politico em
2010 e nao se

sustenta em 2011-12

Na fase ascendente do ciclo eco-
némico mundial (2003-meados de
2008) o Brasil tem retrocesso relati-
vo, visto que sua taxa de crescimen-
to da renda é menor do que a média
e a mediana mundiais. No periodo
2003-08 a taxa média de crescimen-
to real do PIB do Brasil é de 4,2%,
enquanto a média simples e a me-
diana mundiais sdo 5,0% e 5,3% res-
pectivamente. Neste periodo o Brasil
ocupa a 1132 posigao (ordem decres-
cente) no painel de 183 paises-mem-
bros do FMI. Conforme destacado,
em 2009 o Brasil é fortemente atin-
gido pela crise global e sofre queda
do PIB de 0,6%.

A contracio da atividade eco-
ndmica em 2009 facilita a recupera-
¢d0 da taxa de crescimento em 2010.
Entretanto, em 2010 o vale do ciclo
econdmico internacional coincide
com o auge do ciclo eleitoral brasi-
leiro (eleigdes para presidente, go-
vernadores, senadores e deputados).
Oportunismo politico e ajuste ma-
croecondmico convergem perfeita-
mente na 6tica do grupo dirigente.

O oportunismo politico acarretou
a extraordinaria expansdo do crédito,
que estimulou o consumo e o inves-
timento. Estas duas fontes de expan-
sd0 da demanda agregada respon-
dem, entdo, pela maior
\_ parte do crescimen-
N\ to do PIB e mais
do que compen-
sam o elevado vaza-
mento de renda para o
exterior via importacdes de bens
e servicos. Este vazamento foi, in-
clusive, superior a prépria contribui-

\ ¢do do investimento para o crescimen-
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to do PIB. Entretanto, o aumento das
importacdes também ¢é politicamente
funcional, pois permite reduzir a pres-
sdo inflaciondria.

A for¢a expansionista da poli-
tica crediticia foi aumentada pela
politica fiscal (gastos de consumo e
investimento do governo), pela poli-
tica de rendas (salario minimo), pe-
las politicas sociais e pela politica de
forte apreciagdo cambial (importa-
¢do de bens de capital). A apreciagdo
cambial também ¢é responsavel pela
elevada contribuigdo negativa da de-
manda externa liquida (exportagdes
menos importagdes) para o cres-
cimento do PIB. Na realidade, em
2010 verifica-se significativo déficit
nas transagdes correntes do balango
de pagamentos do pais (US$ 48 bi-
lhoes, equivalente a 2,3% do PIB).*

O resultado é o extraordindrio
crescimento do PIB de 7,5% em 2010.
Ele ¢ extraordindrio ndo somente
porque ¢é significativamente mais ele-
vado do que a média de todo o perio-
do 2003-10 (4,0%) como também re-
presenta um salto do pais no ranking
mundial. Em 2010 o Brasil tem a 242
mais elevada taxa de crescimento do
PIB no painel mundial.

O forte crescimento econdmico
em 2010 permitiu a reversio da re-
cessdo provocada pela crise global
ao mesmo tempo em que foi funcio-
nal para os grupos politicos dirigentes
tendo em vista o ciclo eleitoral. Por ou-
tro lado, ha o agravamento dos dese-
quilibrios macroeconémicos. Além da
presséo inflacionaria, verifica-se a for-
te deterioragdo das contas externas.

Passado o periodo de elei¢des,
os desequilibrios macroeconomicos
sao, entdo, enfrentados com as me-
didas ortodoxas de politicas mone-
taria, crediticia e fiscal restritivas.
Em consequéncia, a expectativa é de
ndo-sustentabilidade de elevadas ta-
xas de crescimento do PIB no mé-
dio prazo. O FMI, por exemplo, tem
como previsdo para o Brasil cresci-
mento real do PIB pouco superior a
4,0% em 2011-12.° Ainda segundo as
previsdes do FMI, o Brasil deve ocu-

par posi¢des proximas da média e
mediana mundiais.

As taxas previstas para 2011-12
estdo proximas da média do gover-
no Lula (4,0%) e, conforme visto, es-
tdo abaixo da média secular do pais
(4,5%). Ou seja, no futuro préximo,
como parte da heranga negativa do
governo Lula, a expectativa ¢ de fraco
desempenho pelos padroes historicos
do Brasil e nenhum avang¢o na posi-
¢do internacional do pais. Estes fatos
tornam-se ainda mais graves com a
trajetoria de piora evidente das contas
externas, com fortes desequilibrios de
fluxo e de estoque.

Em sintese, durante o governo
Lula a evolugdo da renda do Brasil
caracterizou-se por:

1) fraco desempenho pelos padrdes
histéricos do pais

2) muito fraco desempenho quando
comparado com outros presidentes
3) retrocesso relativo no conjunto da
economia mundial

4) pais fortemente atingido pela cri-
se global em 2009

5) o processo de ajuste frente a crise
global foi influenciado significativa-
mente pelo ciclo eleitoral e oportu-
nismo politico em 2010 e nao se sus-
tenta em 2011-12

* Reinaldo Gongalves é professor titular
de Economia Internacional da UFR]J.
E-mail: reinaldogoncalvesl@gmail.com.
Portal: www.ie.ufrj.br/hpp/mostra.
php?idprof=

1 Para andlises abrangentes do governo
Lula, ver L. E Filgueiras e R. Gongalves,
A Economia Politica do Governo Lula,
Rio de Janeiro, Ed. Contraponto, 2007 e
Os Anos Lula. Contribui¢ées para um Ba-
lango Critico 2003-2010, Rio de Janeiro,
Ed. Garamond, 2010.

2 Para detalhes sobre fontes de dados,
ver R. Gongalves, Andlise comparativa do
governo Lula: Resultados e metodologia,
em http://www.ie.ufrj.br/hpp/intranet/
pdfs/analise_comparativa_do_gover-
no_lula_resultados_e_metodologia_28_
abril.pdf.

3 Ver Bacen, Nota para a Impren-
sa, Setor externo, Quadro 60A, http://
www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.
asp?idioma=p.

4 Ibid, Quadro 1.

5 http://www.imf.org/external/pubs/ft/
weo/2011/update/01/index.htm.

Tabela 1

Presidentes ordenados segundo a taxa de variacao real do PIB

Posicao
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29

Presidente

Garrastazu Médici
Deodoro da Fonseca
Café Filho
Janio Quadros
Juscelino Kubitschek
Costa e Silva
Eurico Dutra
Epitacio Pessoa
Ernesto Geisel
Nilo Pecanha
Getulio Vargas Il
Washington Luis
[tamar Franco
Rodrigues Alves
Prudente de Morais
José Sarney
Getulio Vargas |
Castelo Branco
Lula
Artur Bernardes
Jodo Goulart
Hermes da Fonseca
Campos Sales
Afonso Pena
Jodo Figueiredo
Fernando Henrique
Venceslau Bras
Fernando Collor

Floriano Peixoto

Elaboracédo: Reinaldo Goncalves.

Tabela 2

Participa¢do do Brasil no PIB mundial (%): 2000-10

Fonte: FMI. Nota: Dados referem-se ao PIB paridade do poder de compra (PIB PPP em US$).

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Participacao %

2,93
2,90
2,90
2,83
2,85
2,80
2,78
2,80
2,87
2,88
2,92

Periodo

10/1969 a 3/1974
11/1889 a 11/1891
8/1954 a 11/1955
171961 a 8/1961
171956 a 1/1961
3/1967 a 8/1969
1/1946 a 1/1951
7/1919 a 11/1922
3/1974 a 3/1979
6/1909 a 11/1910
1/1951 a 8/1954
11/1926 a 10/1930
10/1992 a 12/1994
11/1902 a 11/1906
11/1894 a 11/1898
3/1985 a 3/1990
11/1930 a 10/1945
4/1964 a 3/1967
1/2003 a 12/2010
11/1922 a 11/1926
9/1961 a 4/1964
11/1910 a 11/1914
11/1898 a 11/1902
11/1906 a 6/1909
3/1979 a 3/1985
171995 a 12/2002
11/1914 a2 11/1918
3/1990 a 9/1992
11/1891 a 11/1894

PIB Brasil variacao
real (%)

2,94
2,92
2,90
2,87
2,84
2,83
2,79
2,79
2,84
2,88
2,90

11,9
10,1
8.8
8,6
8.1
7.8
7.6
7.4
6.7
6.4
6.2
52
5,0
4,7
45
4,4
43
4,2
4,0
3,7
36
3,5
3.1
2,5
2,4
2.3
2.1
-1,3
-7,5

Média mével 2 anos
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Crescer para Aparecer

O Brasil se tornou a sétima poténcia
econdmica de um mundo com pou-
co mais de 200 paises (a FIFA possui
205 paises-membros, masa ONU re-
conhece apenas 191). Mais impres-
sionante é que é o segundo PIB da
América. E verdade que a distancia
ainda é grande: o PIB dos EUA su-
pera a marca dos 14 trilhdes de do-
lares, seguido pela China com pouco
mais de 5,7 trilhoes de ddlares, mui-
to proximo do Japdo (antes da atual
crise) que é de 5,3 trilhdes de dola-
res. Nosso PIB atingiu 2 trilhdes de
ddlares, muito préximo do sexto co-
locado neste ranking (Reino Unido,
com 2,2 trilhoes de ddlares).

No campo das agdes espetacula-
res, empresarios brasileiros adqui-
riram recentemente dois icones do
consumo norte-americano: a cerveja
Budweiser e a rede de fast-food Bur-
ger King. Outros empresdrios brasi-
leiros adquiriram, quase no mesmo
periodo, os dois maiores frigorificos
dos EUA. As cervejarias Quilmes e
Pilsen ndo sdo mais argenti-
nas e uruguaias. Sao brasi-
leiras. A Petrobras gera
quase 20% do PIB anual
da Bolivia e tem valor de
mercado que soma dez

vezes a riqueza total produzida na-
quele pais.

O PIB per capita brasileiro atin-
giu a surpreendente cifra de 19 mil
reais/ano.

Ainda no campo do espetaculo, o
Brasil se tornou uma nagéo de classe
meédia, algo proximo do que ocorreu
nos anos 1950 nos EUA. O grafico 1,
produzido por Marcelo Nery (FGV-
-R]), dramatiza a ascensio social re-
cente de nosso pais.

Mas nem tudo que reluz é ouro.

O cruzamento de dados comega
a revelar que algo parece fora do lu-
gar. Tal desenvolvimento seria sus-
tentavel? Traria riscos?

O primeiro problema a ser desta-
cado é que a transferéncia de renda se
da entre assalariados. O modelo de de-
senvolvimento, de tipo fordista, adota-
do nos oito anos de governo Lula defi-
niu um pacto desenvolvimentista, que
inova em rela¢do ao ocorrido nos anos
1950 nos EUA no que tange ao impac-
to no sistema partidario (grafico 2).

O desenho deste pacto desenvol-
vimentista, que tem no Executivo
Federal seu vértice articulador, defi-
ne um sistema de financiamen-
to publico ao consumo (em
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Crescimento Econémico e Ascensdo Social na Era
Lula: a inclusdao pelo consumo num pais desigual

especial, via aumento real do sala-
rio minimo que, segundo estudos da
FGV-R], representou 70% do impul-
so a ascensdo social do periodo) e a
inducéo aos investimentos privados
(via suporte do BNDES e pauta de
investimentos definida pelo PAC). O
Estado financiou, ainda, ONGs, or-
ganizagOes populares e centrais sin-
dicais, elemento constitutivo para a
estrutura de tipo neocorporativa que
se estabeleceu a partir de entéo, ele-
vando o grau de partidarizagdo das
organizagoes da sociedade civil. Fi-
nalmente, a coalizdo de governo, de
tipo parlamentarista, desestruturou
profundamente o sistema partidario
que regrediu ao modelo de notaveis,
em que 0s personagens principais
de cada agremiagdo se descolaram
efetivamente das amarras e orienta-
¢oes de seus partidos. No lulismo, os
personagens politicos foram maio-
res que os partidos, foco de negocia-
¢Oes e rearranjos permanentes pa-
ra aumento da base governista, com
sucessivas migracdes para partidos
aliados e promogdo de disputas in-
ternas nos partidos oposicionistas.
O fato ¢ que os extremos da pira-
mide social foram contemplados pe-
las benesses estatais, o que configu-
rou um cendrio social inusitado:
1 - O acelerado crescimento da clas-
se C (ascensdo social que reduziu so-
bremaneira a representagdo das clas-

Grdfico 1

ses D e E) com simultdneo aumento

da desigualdade social. Em outras
palavras, diminuimos a pobreza mas
aumentamos a distdncia entre os
mais ricos e a base da classe média;
2 - A consequente transferéncia de
renda entre assalariados, justamente
porque o lulismo se caracteriza pela
conciliagdo de interesses. Nao houve
mudanga na ldgica tributdria regres-
siva do pais. Como o financiamento
publico atingiu os extremos dos es-
tratos de renda, a classe média tra-
dicional foi a mais atingida por esta
politica, o que explica ter se tornado
o segmento social que se tornou base
social da oposi¢do no periodo.

Evolucdo classe média 2001-2009

Clasze E

Percentual Classe no Total da Populagao

Classe D

Classe C Classe AB

2001

2008
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O pais mergulhou num ciclo de
consumo espetacular. No final da
gestdo Lula, o indice de expectativa
familiar do IPEA revelava que as fa-
milias das regides mais endividadas
eram justamente as que acreditavam
ser o melhor momento para consu-
mir. Segundo este indice (Tabela 1).

O quadro de expectativa de endi-
vidamento ¢ ainda mais esclarecedor
do comportamento que o pacto de-
senvolvimentista desenhado pelo lu-
lismo gerou (Grafico 3).

Um segundo aspecto a ser desta-
cado ¢ o centralismo or¢amentario
dai advindo, agravado com a crise
imobilidria dos EUA em 2008.

Segundo o Observatdrio da Equi-
dade do Conselho de Desenvolvi-
mento Econdmico e Social (CDES),
0 maior or¢amento per capita muni-
cipal do pais é 41 vezes maior que o
menor or¢amento. Ainda segundo a
mesma fonte, os 20% mais pobres re-
cebem das transferéncias intragover-
namentais, em média, 850 reais per
capita e os 20% mais ricos chegam a
1.700 reais per capita. No caso do re-
passe dos royalties, a relagdo ¢ de 74
reais per capita para os 20% mais po-
bres para 142 reais per capita para os
20% mais ricos. E, finalmente, chega-
mos ao repasse do Fundo de Partici-
pa¢do dos Municipios: os 20% mais
ricos recebem 289 reais per capita e
0s 20% mais pobres apenas 190 reais
per capita. E um modelo cujo vicio
traca a sorte dos municipios mais po-
bres, sorte que estd diretamente vin-
culada ao imenso poder da Unido.
Segundo estudo de Frangois E. J. de
Bremaeker, no ano de 2008 a Unido
deteve 54,18% das receitas publicas,
os Estados 27,7% e os Municipios
18,12%. Na composi¢do das receitas
municipais, as transferéncias consti-
tucionais e as voluntdrias representa-
ram 68,21% do total de recursos. Fica
nitido, portanto, que as transferéncias
de recursos da Unido e dos governos
estaduais tém um peso significativo
na vida dos municipios. A situagéo
parece ainda mais grave quando ob-
servamos o peso da Unido na sobre-
vivéncia dos pequenos municipios.
As transferéncias (sejam elas as cons-
titucionais, sejam as voluntérias) su-
peram os 75% das receitas, em média,

Gréfico 2

Lulismo: desenho institucional
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Tabela 1
EXPECTATIVA DAS FAMILIAS PERCEPCAO DE ALTO
. SOBRE MELHORIA DA SUA

REGIAO . ENDIVIDAMENTO
SITUAGAO FINANCEIRAPARA ) "ox it a0
0 PROXIMO ANO (%) °

96,3 11,7

NORDESTE 84,5 12,4

CENTRO-OESTE 83,2 6,0

SuL 78,2 9,0

SUDESTE 75,8 5,1

para municipios com populagdo até
100 mil habitantes. Uma dependéncia
brutal que obriga prefeitos a recorre-
rem a convénios com 6rgaos federais
(e, em menor medida, aos governos
estaduais) para que possam investir.
A resultante politica é das mais gra-
ves para nossa democracia federativa:
os prefeitos se parecem cada vez mais,
independente da origem partidaria

ou coloragido ideolodgica. Sdo, todos,
gerentes de programas federais. A
inovagdo municipalista dos anos 1980
e 1990 foi escoando pelos dedos nes-
te inicio de século XXI. O que suge-
re uma concep¢io de Estado indutor
do desenvolvimento, um demiurgo
nacional, que desconsidera os mu-
nicipios como capazes de formular.
O problema é mais grave em pe-

quenos municipios, em municipios
rurais e de baixo IDH. Mas tam-
bém afeta os grandes. Isto porque o
montante do endividamento de lon-
go prazo dos municipios, ainda se-
gundo Bremaecker, corresponde a
43,09% do montante da receita or-
¢amentdria e a 263,63% do montan-
te da receita tributaria. O endivida-
mento ¢ maior na medida em que os
municipios crescem: 8% em muni-
cipios com até 5 mil habitantes, 24%
em municipios entre 50 mil e 100 mil
habitantes, 50% em municipios en-
tre 500 mil e 1 milhdo de habitantes.
Enfim, nos aproximamos rapidamen-
te do modelo chileno, onde nio ha
pacto federativo e os municipios de-
pendem das transferéncias do execu-
tivo federal. Nos dltimos anos, o co-
mando supremo da Unido sobre a
aplica¢ao dos investimentos publicos
se agravou, com a queda do repas-
se do FPM. O repasse de 42 bilhoes
ocorrido em 2008 despencou para 40
bilhdes no ano seguinte, chegando a
39 bilhoes em 2010. Houve ligeira re-
cuperagao em janeiro de 2011, mas os
cortes orcamentarios promovidos pe-
lo governo federal projetavam estag-
nagio ou queda ao longo do ano.

O resumo da 6pera é que a inser-
¢do social pelo consumo gerou uma
populagdo altamente individualis-
ta que adota espirito comunitdrio e
corporativo. Sao individualistas por-
que lutam para manter o novo status
social e para aumentar seu poder de
compra. Rejeitam seu passado e ado-
tam valores das classes mais abasta-
das, como se afirmassem que o que
passou, passou. Sao pragmaticos e
ndo se misturam em lutas coletivas.
Uma nova classe C em que 83% acre-
ditam na sua familia, mas desdenham
de outras formas de organizagio so-
cial. O Brasil, pais da classe média, é
cada vez mais parecido com os EUA.
E mais distante da cultura e organiza-
¢do europeias ou latino-americanas.

* Ruda Ricci é sociologo, doutor em Ci-
éncias Sociais, diretor do Instituto Cul-
tiva, membro do Férum Brasil do Or-
¢amento e autor de Lulismo: da Era dos
Movimentos Sociais a Ascensdo da No-
va Classe Média Brasileira. Blog: http://
rudaricciblogspot.com . E-mail: ruda@
inet.com.br
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“A economia brasileira tem hoje duas frentes de

expansdo em andamento e uma terceira que precisa

ser construida. A primeira é a das commodities,

a segunda da infraestrutura, e a terceira,

a ser construida, da diversificacao industrial.”

icardo Carneiro organi-

zou o livro A supremacia

dos mercados e a politica
econdmica do governo Lula (Edi-
tora Unesp/Fapesp), obra que
reune textos de 11 docentes do
IE e faz uma investigacdo apro-
fundada dos quatros anos da
primeira gestdo do governo de
Luiz Inécio Lula da Silva.

Nesta entrevista, Ricardo
Carneiro faz uma apreciagdo po-
sitiva do ritmo de crescimen-
to econdmico durante os dois
mandatos do presidente Lula,
analisa a politica econdmica e a
atuacdo do Banco Central nas
administragdes passada e atual,
aponta caminhos para a manu-
tencao da expansido econdmica,
minimiza os riscos do Brasil ndo
conseguir financiar seus déficits
em transa¢des correntes no futu-
ro, e afirma que o pais tem uma
posi¢ao financeira solida.

P: Desde a crise do Real, na vi-
rada de 1998 para 1999, o Bra-
sil se submeteu a uma politica
macroeconémica baseada no
tripé cambio flutuante, politica
monetdria vinculada as metas

inflaciondrias e politica fiscal
centrada na obtencdo de mega
superdvits primdrios. Em que
medida essa politica, mesmo
com as variagoes observadas
nos anos de 2009 e 2010, esta-
belece limites de crescimento a
nossa economia?

R: Observando o desempenho
da economia brasileira duran-
te o periodo em questiao po-
de-se concluir que esse regime
macroecondmico nao consti-
tuiu um limite absoluto ao cres-
cimento, pois obtivemos taxas
significativas entre 2004 e 2008
e em 2010. O que se pode afir-
mar é que esse regime tem uma
preocupagdo exclusiva com o
controle da inflacdo, deixan-
do de lado outros objetivos re-
levantes como a estabilidade
financeira e o cresci-
mento, e que em de-
terminados contextos
histéricos essa prio-
ridade absoluta pode
conflitar com o cres-
cimento. De qualquer
modo, no caso brasi-
leiro, pode-se enten-
der que o regime de
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metas contribuiu para manter a
taxa de juros num patamar ele-
vado e a taxa de cambio valo-
rizada e que, em principio, is-
to desestimula o crescimento e
o investimento. Sé foi possivel
superar essa restricdo no Bra-
sil por conta do crédito dirigido
e de uma peculiar pauta de ex-
portagoes.

Ha hoje no plano mundial,
mesmo em bastides ortodoxos
como o FMI, um reconheci-
mento da insuficiéncia da poli-
tica de metas com o seu objeti-
vo unico de controle de precos
e uso exclusivo da taxa de juros
como instrumento. A sugestao
mais discutida é incorporar es-
tabilidade financeira como ob-
jetivo crucial e incorporar po-
liticas macroprudenciais no
arcabouco da politica.

P: As taxas de crescimento du-
rante o Governo Lula foram re-
almente significativas? Estudo
divulgado recentemente aponta
que Lula ocupa a 19° posigdo no
ranking dos presidentes ordena-
dos segundo a taxa de variagio
real do PIB.

R: As conjunturas histéricas sao
diferentes. Do ponto de vista
histdrico, a taxa de crescimento
do Governo Lula ndo é peque-
na. Ela dobra, digamos assim, a
taxa de crescimento do governo
Fernando Henrique. Mas vocé
tem que ver o seguinte: se nao
houvesse essa politica restriti-
va, o pais poderia ter crescido
ainda mais? Eu acho que pode-
ria ter crescido mais. A econo-
mia brasileira conseguiu driblar
as restricdes que vém da taxa de
inflagdo. Muitas taxas de finan-
ciamento, de crédito, nao es-
tao ligadas a taxa Selic. Entdo,

quando vocé aumenta a Selic, as

taxas de financiamento do BN-
DES e da Caixa ndo aumentam.
Vocé tem como fugir um pouco
dessa restricao.

P: O chamado “produto poten-
cial” é um conceito tedrico pas-
sivel de mensuragdo?

R: Nao creio. O conceito se re-
fere a uma fungéo de produgio
agregada, macroecondmica. Pa-
ra se chegar a essa fungdo teria
que se somar setores muito he-
terogéneos. Do ponto de vis-
ta empirico, o que se obtém sao
aproximagdes muito grosseiras.
Ademais, a postulagdo da teo-
ria na qual se funda o regime de
metas de inflagdo, da indepen-
déncia do produto potencial an-
te a taxa de juros — que s6 afeta-
ria a demanda - ¢ insustentavel.

P: O objetivo atual do governo
de desacelerar o ritmo da ativi-
dade econémica, alega-se, se-
ria o combate a inflacdo. Como
vocé situa o atual problema in-
flacionadrio? Qual a sua natu-
reza, no seu ponto de vista? Vi-
vemos um desequilibrio entre
oferta e demanda internas?

R: O objetivo da politica macro-
econdmica de curto prazo de fa-
to ¢ desacelerar o ritmo de cres-
cimento da demanda agregada,
pois ela vinha crescendo mui-
to rapido desde o final de 2009.
Mas ndo acredito que o obje-
tivo seja estritamente a infla-
¢do, porque esta ultima tem um
componente muito importan-
te de choque de oferta. Nao ha
nada intrinsecamente conserva-
dor ou ortodoxo em fazer poli-
ticas de sintonia fina. O proble-
ma ¢ a intensidade e o formato
da politica. Desse ponto de vis-
ta, vejo avangos no perfil recen-
te da politica macro, com menos
apelo aos juros e cambio, e mais
as politicas macroprudenciais e
fiscal. Pode-se entender a par-
tir dai que o Banco Central ficou
menos fundamentalista.

P: Mas o Banco Central, sob o
Governo Dilma, continuou a
aumentar a taxa Selic e a expec-
tativa é de novos aumentos...

R: Nao da para vocé abrir mao
desses instrumentos. O Banco
Central, se ele tem o mandato
de controlar a inflagdo, ele tem
que usar esses instrumentos.
O problema é como vocé usa,
em que intensidade e em qual
combinacio.

Eu nao acho que a inflagdo no
Brasil seja uma inflagao predomi-
nantemente de demanda. Ago-
ra, o fato é que a demanda estava
crescendo em sete a oito por cen-
to ao ano, e isso tem implicagoes.

P: Nossas contas externas vol-
tam a apresentar elevados e
crescentes déficits em tran-
sagdes correntes,
do uma trajetoria de forte re-
dugdo do saldo comercial com

combinan-

ampliacdo do saldo negativo
da conta de servigos. Como vo-
cé encara esse problema? Pode-
mos voltar a conviver com dé-
ficits em transagées correntes
sem maiores problemas?

R: O déficit corrente sempre
preocupa, alids, essa é uma das
razdes pelas quais a economia
brasileira nao pode acelerar de-
masiado seu crescimento. Ha
hoje um perfil de deman-
da e de oferta no Bra-
sil que implica aumentos
desproporcionais das im-
portacoes e em déficits
elevados diante da ace-
leracdo do crescimento.
Os déficits podem ser fi-
nanciaveis desde que li-
mitados, na faixa de 2%
a 2,5% do PIB. As pers-
pectivas de saldos comer-
ciais futuros por conta do
pré-sal e a perspectiva
de manutencao dos pre-
cos das commodities aju-
dam a estabelecer esse
patamar de financiamen-
to sem maiores riscos.

P E correto chamar o déficit em
transacoes correntes de pou-
panga externa?

R: E muito controverso. O Bra-
sil obtém saldo comercial, mes-
mo considerando a conta de
servicos de ndo fatores — via-
gens, fretes, etc. — portanto nao
absorve recursos reais do exte-
rior. O saldo dessa conta néo é
suficiente para pagar o servico
da divida, entdo fazemos uma
absorcao de recursos financei-
ros. Ou seja, absorvemos algu-
ma poupanga financeira do ex-
terior, o que estd ligado a uma
dindmica de endividamento
prévia e a varidveis financeiras



como a taxa de juros. Argumen-
tar que o déficit em transagdes
correntes ¢ poupanca externa
tem como suposto a ideia de
que absor¢do financeira e re-
al sdo a mesma coisa. Nao sdo e
tém determinantes distintos.

P Como enfrentar o baixo nivel
de poupanga interna e que me-
didas poderiamos adotar para
elevar a taxa de investimento
em nossa economia?

R: H4 duas questoes diferen-
tes. Primeiro, e com precedén-
cia, o da elevagdo da taxa de in-
vestimento. Quanto a questdo da
poupanga, ndo creio que a ques-
tdo seja a da insuficiéncia ou do
nivel baixo da mesma. O proble-
ma é o da sua mobilizagdo, ou
seja, da sua transformacao de
poupanga de curto prazo em de
longo prazo, compativel com o
financiamento do investimento.

P: Para muitos economistas,
vivemos um processo de de-
sindustrializa¢do, combinado
com forte desnacionalizagdo
do parque produtivo. Como vo-
cé avalia essas duas questoes?
Sao, de fato, problemas que de-
veriam ser enfrentados?

R: Esses processos ocorreram
com muita intensidade nos anos
1990, sobretudo na sua segunda
metade. Nesses anos, foi conso-
lidada a nossa exclusao dos seg-
mentos mais dindmicos da nova
revolu¢do industrial o da mi-
croeletronica. Fizemos uma es-
trutura produtiva mais espe-
cializada com grande peso da
base de recursos naturais. NdGo
creio que nos anos 2000
se possa falar em desin-
dustrializacao adicional a
despeito de alguns fato-

res desfavoraveis como a
moeda recorrentemente
valorizada. E isso por du-
as razoes: porque houve
crescimento significativo
e o inicio de uma politica
industrial. Isto defendeu
a estrutura da industria,
apesar de as importacoes
terem crescido mais rapi-
do do que a producdo do-
meéstica. Ou seja, aumentou o
peso das importagdes no consu-
mo aparente, mas nio ocorre-
ram mudangas significativas de
estrutura. Mas ha riscos de ocor-
réncia de uma nova onda de de-
sindustrializagao.

P: O problema do endivida-
mento estd equacionado? O en-
dividamento mobilidrio do go-
verno central, o endividamento
externo das empresas e o endi-
vidamento das familias sdo
questoes que lhe preocupam?

R: Acho que o governo
tem hoje uma posicao
financeira sélida:
divida total em decli-
nio e passivo externo li-
quido positivo. Ou seja,
ndo ha risco de grandes
variacoes patrimoniais
na divida e a combina-
cdo entre superavit pri-
mario, carga de juros e
crescimento do PIB sina-
liza para sua diminui-
c¢do continuada. As fa-
milias individualmente
pagam juros escorchan-
tes, mas o percentual
de familias endividadas
é ainda baixo no Brasil.
As empresas estdo se
endividando muito ra-
pidamente no exterior
e isto preocupa, sobre-
tudo para aquelas que
ndo tém hedge natural,
as ndo exportadoras.

uma
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P: Qual a sua opinido sobre a
propria natureza do atual cres-
cimento econémico, fortemente
influenciado por uma insercdo
externa baseada na exporta-
¢do de commodities agromine-
rais e, agora, pressionado pela
perspectiva de exportagdo do
petroleo do pré-sal?

R: A economia brasileira tem
hoje duas frentes de expansao
em andamento e uma terceira
que precisa ser construida. A
primeira é a das commodities,
a segunda da infraestrutura,
e a terceira, a ser construida,
da diversificagdo industrial. A
menos problemadtica do ponto
de vista dos incentivos e finan-
ciamento ¢ a das commodities.
Como ¢é provavel que o ciclo de
precos se mantenha em ascen-
$40 nos proximos anos, seus
impactos negativos, via posi-
¢do da taxa de cambio, preci-
sam ser neutralizados. Ampliar
o valor agregado ou o proces-
samento doméstico também
sera crucial, além de desen-

7 volver a cadeia de produgéo de

equipamentos.

Na infraestrutura, além do
risco maior dos projetos, o fi-
nanciamento também ¢é mais
problemadtico e requer novas
medidas e instrumentos, em-
bora ja haja grandes proje-
tos em implanta¢do, principal-
mente publicos.

A diversificacao industrial
ainda esta engatinhando e tera
que ter mais atengdo nos pro-
ximos anos. Ha varios obsta-
culos a serem equacionados,
como as escalas de produgao,
a concorréncia internacional
(leia-se China), o financia-
mento e o relacionamento com
o capital estrangeiro.
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O injusto sistema
tributario

Evilasio Salvador

questdo tributdria no

Brasil enfrenta um con-

flito distributivo que
envolve a questdo da renda e do
pacto federativo. O Brasil ¢ um
pais de elevada concentragao de
renda, mas o sistema tributdrio
brasileiro nao colabora para re-
verter essa situa¢do. Pelo con-
trario, tem sido um instrumen-
to em favor da concentragido de
renda, agravando o o6nus fiscal
dos mais pobres e aliviando o
das classes mais ricas.

A Constituicao de 1988 es-
tabeleceu um conjunto de
principios tributarios (eles ain-
da estao 14 escritos) que cons-
titufam uma base importante
para a edificagdo de um siste-
ma tributario baseado na jus-
tica fiscal e social. A come-
¢ar pela solidariedade que esta
subjacente a todos os princi-
pios tributarios: a isonomia, a
universalidade, a capacidade
contributiva e a essencialida-
de. A tributacao deve ser pre-
ferencialmente direta, de cara-
ter pessoal e progressivo. A CF
estabelece ainda que os contri-
buintes e os consumidores de-
vem ser esclarecidos acerca dos
impostos que incidam sobre
mercadorias e servicos. No art.
150 fica assegurada a isonomia
tributaria ao se proibir o tra-
tamento desigual entre contri-
buintes que se encontrem em
situagdo equivalente, ndo sen-
do ainda permitida distingao

em razao de ocupagdo profis-
sional ou fun¢do por eles exer-
cida, independentemente da
denominagdo juridica dos ren-
dimentos, titulos ou direitos.

Contudo, os principios cons-
titucionais que permitiriam um
novo desenho para o sistema
tributario nao foram postos em
pratica, sendo que a nova or-
dem neoliberal, em curso nos
anos de 1990, levou a legisla-
¢do tributaria a minar os avan-
¢os obtidos na Constitui¢do. Ao
longo dos anos, a legislagao in-
fraconstitucional foi sendo al-
terada, solapando ou tornando
nulos os principios basicos da
reforma tributaria realizada na
Constituigdo de 1988, agravan-
do as distor¢des e, sobretudo,
aprofundando a regressividade
do sistema tributario brasilei-
ro. As modificacoes realizadas
nos anos neoliberais no Brasil
constituem verdadeira contrar-
reforma tributdria, conduzida
de forma sorrateira e sem deba-
te com a sociedade.

As alteragdes nas legislagoes
infraconstitucionais transferi-
ram para a renda do trabalho
e para a popula¢do mais po-
bre o dnus tributario, alteran-
do o perfil da arrecadagio. As
mudancas foram no sentido de
viabilizar o processo de mun-
dializagdo do capital financeiro,
facilitando o livre fluxo de re-
cursos financeiros, e, com isso,
permitir a realizagdo de sucessi-
vos superavits primarios, viabi-
lizando o ajuste fiscal.

rasileiro

As principais mudangas re-
alizadas que modificam o per-
fil da tributagdo no pais e con-
tribuem para a concentragdo de
renda sdo: a) desoneragio da
tributagdo do lucro das empre-
sas por meio da redugdo da ali-
quota do Imposto de Renda de
Pessoa Juridica (IRPJ); b) a ins-
tituicao dos "juros sobre capital
proprio”, reduzindo a base tri-
butaria do Imposto de Renda e
da Contribui¢do Social do Lu-
cro Liquido; ¢) a isen¢do de im-
posto de renda a distribuicao de
lucros a pessoas fisicas, elimi-
nando o imposto de renda na
fonte sobre os lucros e dividen-
dos distribuidos para os resulta-
dos apurados a partir de 1/1/96,
seja o sdcio capitalista residente
no pais ou no exterior; d) elimi-
nacao da aliquota de 35% do Im-
posto de Renda de Pessoa Fisica
(IRPF), reduzindo a progressivi-
dade do Imposto de Renda (IR);

aumento do numero de decla-
rantes de IR, o que ocorreu pe-
la ndo correcao da tabela de IR
(1996 a 2001), fazendo com que
os trabalhadores de renda mais
baixa fossem tributados.

Além dos beneficios que as
mudangas trouxeram ao grande
capital, que passou a pagar me-
nos tributos sobre a sua renda,
as pessoas fisicas de maior renda
passaram a partir das mudangas
realizadas a constituirem "PJs".
O mecanismo ¢ bastante sim-
ples: em vez de uma relagdo de
contrato de trabalho regido pe-
la CLT, o empregado monta uma
empresa (P]) que presta servico
para seu "antigo” empregador;
em vez de saldrio, ele tera "lucro
distribuido”, agora isento de im-
posto de renda.

O corolario das mudancas
realizadas é que no Brasil a po-
pulacao de baixa renda suporta
uma elevada tributacdo indire-
ta, pois mais da metade da ar-
recadagdo tributaria do pais ad-
vém de impostos cobrados sobre
o consumo (55% em 2010). Pe-
lo lado do gasto do Estado, uma
parcela consideravel da receita
publica é destinada para o paga-
mento dos encargos da divida, o
que acaba beneficiando os ren-
tistas, também privilegiados pe-
la menor tributagao.

Somando a tributagao in-
cidente sobre o consumo com
aquela imputada sobre a renda
dos trabalhadores, incluindo a
contribui¢do previdencidria de
empregados e servidores publi-



cos, 0 que se percebe é que o or-
¢amento publico no Brasil ¢é fi-
nanciado pelos trabalhadores
assalariados e pelas classes de
menor poder aquisitivo, que sdo
responsaveis por 66% das recei-
tas arrecadadas pela Unido, es-
tados, Distrito Federal e muni-
cipios (dados de 2009).

Os dados da Pesquisa de Or-
¢amento Familiar (POF) do IB-
GE de 2002/2003 revelam que as
familias com renda de até dois
salarios minimos arcam com
uma carga tributdria indireta de
46% da renda familiar, enquanto
as familias com renda superior a
30 saldrios minimos gastam 16%
da renda em tributos indiretos.

Outro aspecto particular
da tributagdo sobre a renda no
Brasil é que nem todos os ren-
dimentos tributaveis de pessoas
tisicas sdo levados obrigatoria-
mente a tabela progressiva do
IR e sujeitos ao ajuste anual de
declaragao de renda. Enquanto
a tributa¢do dos salarios obe-
dece as quatro aliquotas esta-
belecidas na legislagao, os ren-
dimentos decorrentes de renda
fundiaria variam de 0,03% a
20%, conforme o grau de uti-
lizagdo da terra e area total do
imodvel; e os rendimentos de
aplicagoes financeiras tém ali-
quotas que variam entre 0,01%
e 22,5%, conforme o prazo e o
tipo de aplicagdo, privilegian-
do os rentistas. Também os ga-
nhos de capital na alienagdo
de bens e direitos de qualquer
natureza tém uma aliquota de
15%. Essa situagao vigente no
pais evidencia uma maior tri-
butagdo sobre as rendas deri-
vadas do trabalho.

Essa falta de isonomia criou
uma situagdo esdruxula no pa-
is, com "poucos" contribuintes

apresentando elevada renda tri-
butavel. A titulo de exemplo, das
23,5 milhdes de declaragdes de
ajuste de imposto de renda do
ano-base de 2006 (exercicio de
2007), apenas 5.292 contribuin-
tes apresentaram rendimentos
tributdveis acima de R$ 1 mi-
lhao. Paradoxalmente, o niime-
ro de miliondrios no pais nao
para de crescer. Conforme reve-
lou o levantamento do The Bos-
ton Consulting Group (BCG), o
Brasil tinha, em 2008, 220 mil
miliondrios. A fortuna desses
miliondrios estd estimada em
aproximadamente US$ 1,2 tri-
lhao, o que equivale a pratica-
mente metade do PIB brasilei-
ro. Para o BCG, milionarios sdo
aqueles que tém mais de US$ 1
milhao aplicado no mercado fi-
nanceiro.

Isso ocorre porque a legis-
lagdo atual ndo submete a ta-
bela progressiva do IR os ren-
dimentos de capital e de outras
rendas da economia. A legis-
lagdo tributaria, ao permitir
a incidéncia exclusiva na fon-
te de determinados rendimen-
tos, acaba estabelecendo discri-
minagdes na origem da renda
dos contribuintes, pois estes
acabam sendo tributados ape-
nas proporcionalmente, fugin-
do da progressividade. Outro
exemplo gritante dessa situagao
é o fato de que a legislagdo atu-
al ndo submete a tabela do IR
a distribuicao de lucros e divi-
dendos aos acionistas e socios
das pessoas juridicas.

O Estado tem obrigacao de
intervir e retificar a ordem so-
cial, a fim de remover as mais
profundas e perturbadoras in-
justigas sociais. A igualdade e a
justica sdo as bases para a justi-
¢a fiscal, que é componente da

justica social. Assim, o quan-
tum com que cada individuo vai
contribuir para as despesas do
Estado deve alcangar todos os
cidaddos que se acham na mes-
ma situagdo juridica, sem privi-
légios de individuos ou classes
sociais. A lei tributaria deve ser
igual para todos e a todos deve
ser aplicada com igualdade.

Os bens e produtos devem
ser tributados de forma seleti-
va em funcdo de sua essencia-
lidade, taxando-se mais os bens
supérfluos e menos os produ-
tos essenciais a vida. Também a
opg¢ao pela tributacao preferen-
cialmente direta visa a obser-
var a capacidade contributiva
individual e a transparéncia. A
tributacao precisa também ser
progressiva para reduzir a con-
centrac¢do de renda.

A construgdo de uma tribu-
tagdo mais justa no pais pas-
sa pelo resgate e reafirmagdo
de diversos principios tributa-
rios, ja existentes na Constitui-
¢do brasileira e que nos ultimos
anos nao vém sendo observa-
dos. E necessario revogar algu-
mas das alteragdes realizadas na
legislacao tributdria infracons-
titucional apds 1996, que sepul-
taram a isonomia tributdria no
Brasil com o favorecimento da
renda do capital em detrimento
da renda do trabalho.
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Portanto, deve ser
ampliado o numero de faixas e
de intervalos da tabela do IR,
estabelecendo aliquotas iniciais
inferiores as vigentes hoje e com
corregdo periddica da tabela.

As politicas sociais devem
ter fontes de recursos exclu-
sivas e devem ser prioritaria-
mente realizadas com tribu-
tos progressivos, observando
os principios constitucionais
da capacidade contributiva e da
isonomia, de forma que o finan-
ciamento tributario seja realiza-
do com impostos sobre os lu-
cros e dividendos recebidos por
socios capitalistas das empre-
sas, pela regulamentagdo ime-
diata do imposto sobre grandes
fortunas e a tributagdo sobre o
patrimonio.

As modificagdes propostas
sa0 passos importantes para
a constru¢do de uma estrutu-
ra tributdria mais progressiva
e, portanto, mais justa. Com
isso, as classes de elevado po-
der aquisitivo passariam a ar-
car com o maior Onus tributd-
rio, permitindo na préatica uma
redistribui¢dao de renda no pais
e a desoneracdo da tributagao
sobre a produgao e o consumo.

* Evilasio Salvador é economista, doutor
em Politica Social e professor do progra-
ma de pos-graduagdo em Politica Social
da Universidade de Brasilia (UnB).
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Fernando Cardim*

xceto por referéncias va-
riadas em alguns seriados
de televisdo mais intelec-
tualizados, este é provavelmen-
te o primeiro de muitos filmes
sobre a crise econdmica que se
iniciou com o colapso do sis-
tema financeiro americano em
2007, tornou-se uma crise fi-
nanceira mundial em 2008 e
converteu-se finalmente numa
profunda recessio no mundo
desenvolvido (e em alguns pa-
ises em desenvolvimento) des-
de o fim desse ano. A grande
depressao dos anos 30 do sé-
culo passado deu origem a ex-
tensa filmografia, quase toda
de obras de fic¢do, grande par-
te das quais eram tentativas de
levantar o moral da populagio,
especialmente nos Estados Uni-
dos, ao estilo Frank Capra.
Inside Job é, em contraste,
um documentario. Nao um do-
cumentdrio qualquer, mas um
filme premiado com o Oscar
deste ano de melhor documen-
tario, o que, presumivelmen-
te, aumenta seu impacto sobre
o publico. E um filme didati-
co, que explica o que pode ser
explicado de temas complexos
em um veiculo dessa natureza
e evita entrar em detalhes que
possam confundir o publico e
obscurecer as preocupagdes e
propostas centrais do realiza-
dor. O resultado é excelente e
extremamente impactante, uma
introdugdo notavel ao evento
mais importante a ter lugar na
economia mundial em décadas.
A técnica utilizada na cons-
tru¢do do documentario é tra-

Inside Job

dicional nos filmes deste tipo
realizados nos Estados Uni-
dos. Apresenta-se o processo
através da consulta cuidado-
sa a fontes seguras de informa-
¢Oes, busca-se o0 apoio de quem
possa ajudar a entender o que
aconteceu e, o que é particular-
mente importante, confronta-
-se diretamente aqueles que de
alguma forma devem uma ex-
plica¢ao sobre os danos gera-
dos por aquele processo. Es-
sa talvez seja a caracteristica
mais notavel de documenta-
rios realizados naquele pais, o
confronto direto e duro com
os responsaveis pelo proble-
ma que se estiver apresentan-
do. Em outros paises, inclusive
aqui no Brasil, muitos docu-
mentdrios giram em torno de
pessoas, e ndo de eventos e aca-
bam se tornam panegiricos pe-
la selecdo de depoentes irrele-
vantes. Em Inside Job todos os
depoimentos, com uma tunica
excegdo, que comentarei mais a

frente, sao relevantes e ajudam
o espectador a construir sua
compreensdo dos processos fi-
nanceiros que levaram a crise
iniciada em 2007.

O filme se inicia com uma
breve introdu¢do sobre como a
crise financeira atingiu a Islan-
dia. E possivel que o que houve
naquele pais ndo seja realmen-
te entendido pelo espectador
que ndo tenha um razoavel co-
nhecimento prévio do episé-
dio, mas ajuda a criar o clima
para o resto do documentario.
Este ¢ dividido em cinco par-
tes: a origem da crise; a bolha;
a crise; a responsabilizagdo dos
culpados; e onde estamos.

Todas as cinco partes sdo
muito bem construidas e con-
sistentes. Nas origens da cri-
se o realizador concentra suas
atengdes no paralelismo entre
o processo de desregulagao fi-
nanceira iniciado ao final dos
anos 70, inicio dos anos 80, e
o enfraquecimento da autori-

dade das institui¢oes de super-

visdo financeira nos Estados
Unidos. O realizador nao es-
ta muito interessado em discu-
tir como a crise chegou a ou-
tros paises, exceto por algumas
observagdes passageiras e rela-
tivamente marginais. Isso, po-
rém, nao é uma critica. O filme
dura quase uma hora e quaren-
ta minutos e certamente seria
excessivamente longo se tam-
bém tentasse explorar os as-
pectos que tornaram a crise fi-
nanceira americana uma crise
financeira internacional.

A descrigdo do movimen-
to de desregulagdo financeira
focaliza principalmente os ra-
mos de atividade que acabaram
se mostrando mais danosos
quando a crise eclodiu, como
o segmento de derivativos. Ha
pouca explicagdo sobre como
esses instrumentos realmen-
te funcionam, preferindo o do-
cumentarista se concentrar no
que os derivativos pareciam



prometer e no que realmente
se constituiram. O espectador
interessado certamente encon-
trard com facilidade, na enor-
me literatura que foi publicada
desde o inicio da crise finan-
ceira, obras que expliquem o
funcionamento desses merca-
dos no grau de profundidade
que cada um demandar. O que
o filme obviamente busca ¢é le-
vantar a lebre: olhem para deri-
vativos e tomem cuidado!

Na segunda parte, mostran-
do as origens da crise, o filme
restabelece o registro histori-
co americano. A rejei¢ao ao se-
gundo presidente Bush, por
qualquer razao que se queira,
foi muito forte em todo o mun-
do. Bush se tornou o vilao favo-
rito de todos, responsabilizado
(muitas vezes com razdo) por
tudo o que ocorreu de proble-
matico na economia (e na po-
litica) mundial deste final de
década. Bem, o filme mostra
que grande parte da responsa-
bilidade pelo que houve cabe a
Bill Clinton. Foi em seu gover-
no que a desregulagao financei-
ra teve impulso, sob a lideranca
do trio dinamico Alan Greens-
pan/Robert Rubin/Larry Sum-
mers. A responsabilidade do
governo Bush é maior no que
se refere ao enfraquecimen-
to das institui¢cdes reguladoras,
especialmente a SEC (que ¢é a
CVM americana). Ha uma bre-
ve apari¢do do ex-chefe da SEC,
Christopher Cox, de quem até
Henry Paulson, secretdrio do
Tesouro, falava com desprezo
(veja-se, por exemplo, o relato
do jornalista do New York Ti-
mes Andrew Ross Sorkin, Too
Big to Fail). A permeabilidade
da administragdo Bush ao tra-
fico de influéncia levou, entre

outras coisas, a0 enorme cres-
cimento do esquema Ponzi de
Bernard Madoft, descrito em
detalhe por Erin Arvelund em
Too Good to be True. Mas a res-
ponsabilidade pelo enfraqueci-
mento das regras foi da admi-
nistracdo Clinton. Nao foi por
acidente que a ressurrei¢ao de
gente como Larry Summers,
que tem papel de destaque em
Inside Job, sugeria que as ex-
pectativas com relagao ao presi-
dente Obama teriam de ser dra-
maticamente reajustadas para
baixo no que tange as reformas
financeiras nos Estados Unidos.

Nesta se¢do do filme ocorre
0 que me pareceu o Unico des-
lize sério do documentario, que
¢ a exploracao, talvez excessiva,
da inclinag¢ao de executivos fi-
nanceiros americanos a consu-
mir drogas ilegais e frequentar
prostibulos. A relevancia des-
se comportamento parece mui-
to reduzida, exceto pela possi-
bilidade, mencionada ao final,
de que o conhecimento dessas
atividades poderia ter permiti-
do a promotores publicos obter
o testemunho de alguns parti-
cipantes contra outros em pro-
cessos judiciais. Talvez isso se-
ja relevante do ponto de vista
da responsabilizagdo criminal
de executivos de institui¢oes fi-
nanceiras, mas do ponto de vis-
ta do que aconteceu a economia
americana ndo parece merecer
o destaque que é dado.

A parte trés trata da cri-
se propriamente dita. Esses sdo
talvez os eventos mais conheci-
dos do publico que se interessa
por este tipo de problema. O ar-
gumento ¢, como se esperaria,
apresentado de forma muito
habil, envolvendo o espectador
numa histoéria que seria de sus-

pense se ja ndo conhecéssemos
seu final. Mas encadeia bem a
introducdo que tinha sido feita
até entdo com as se¢des conclu-
sivas do filme.

Na parte quatro, a responsabi-
lizagdo dos envolvidos (accoun-
tability na expressao intraduzi-
vel) dedica parcela expressiva do
tempo aos economistas e, em es-
pecial, os economistas académi-
COS que se tornaram os arautos
de ideias como a da eficiéncia
informacional dos mercados fi-
nanceiros. Na verdade, os acadé-
micos que sdo identificados nao
sdo os idedlogos que tiveram
mais influéncia sobre a educa-
¢do de estudantes de economia,
gente como Robert Lucas, Euge-
ne Fama ou Robert Merton, mas
académicos que se envolveram
com atividades de governo e ser-
viram de canal para que a ideo-
logia da desregula¢ao se tornasse
politica de estado.

Feliz-
mente, a comunidade nao é toda
demolida, nem precisa o realiza-
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dor ir se apoiar em economis-
tas heterodoxos para contras-
tar com os Mishkins, Hubbards
e Feldsteins. As criticas sao fei-
tas a partir de entrevistas com
Raghuram Rajan e Simon Jo-
hnson, ambos ex-economistas-
-chefes do FMI, ou o conspicuo
Nouriel Roubini, professor do
centro mais prestigiado de eco-
nomia financeira ortodoxa, a
New York University.

O documentdrio se encerra
com uma parte dedicada ao “on-
de estamos”. Aqui, naturalmen-
te, a historia é inacabada. A crise
ainda nao terminou nos Estados
Unidos, onde o desemprego é
excepcionalmente alto, embora
em leve queda, o mercado imo-
bilidrio estd longe de se recupe-
rar da quebra, e outras ameagcas
a recuperagdo pdem sua cabe-
¢a de fora, especialmente no que
se refere as financas de estados
e municipios, além do sistema
de previdéncia privada. Por ou-
tro lado, o colapso da periferia
européia, que ja abateu Irlanda
e Grécia, estd abatendo Portugal
e ameaca a Espanha e, o cenario
de terror, talvez a Italia, nem se-
quer ¢ citado no filme.

Em suma, é um filme extre-
mamente importante para qual-
quer um, mas especialmente pa-
ra economistas e estudantes de
economia. Mas ndo apenas por-
que é didatico, mas também por-
que é muito bem realizado, co-
mo peca de entretenimento.
Como a crise continua e se espa-
lha, sob novas formas, para ou-
tras regioes, especialmente a Eu-
ropa ocidental, podemos esperar
que outros documentdrios si-
gam o exemplo de Inside Job.

* Fernando Cardim é professor titular de
Economia do IE/UFR].
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Forum Popular do Orcamento

Divida Publica: quem paga por ela?

“Contrair dividas é o mesmo que
fazer dos outros donos dos nossos
atos.” - Benjamin Franklin

omo a divida publica

afeta o desenvolvimen-

to do pais? O que po-
deria ser feito com o montante
que é gasto com o seu pagamen-
to? Como tem evoluido a divi-
da publica do municipio do Rio
de Janeiro? E os demais para-
metros da Lei de Responsabili-
dade Fiscal (LRF)? Qual ¢ a re-
lagao da divida com o superavit
primario? E com o PIB? Afinal,
qual é o peso da divida no orga-
mento carioca?

Para debater essas e outras
questdes, a Rede Jubileu Sul, a
Campanha A Divida ndo Aca-
bou! Vocé paga por ela! Audi-
toria jd! e o Forum Popular do
Orgamento promoveram o Se-
minario Divida Publica: quem
paga por ela? no auditério do
Corecon-R] em 22 de marco. A
mesa foi composta pelos eco-
nomistas Reinaldo Gongalves
e Sandra Quintela, como pales-

Grafico 1*

trantes, e Sidney Pascoutto co-
mo moderador.

Na abertura do evento a
equipe do FPO-R]J apresentou
os dados municipais com o in-
tuito de estimular o pano de
fundo do debate, ou seja, a in-
terface entre as finangas publi-
cas e o tipo de crescimento eco-
nomico recente. Um resumo
das colocagbdes feitas pelos de-
batedores e dos dados exibidos
serdo expostos em seguida.

Reinaldo Gongalves expds “os
sete pecados capitais da divida’,
ou seja, sete consequéncias ne-
gativas da divida publica no de-
senvolvimento do pais. Sao elas:
1 - (Avareza) A divida publica co-
mo gerador de instabilidade por
meio da expansdo de crédito;

2 - (Inveja) A divida, quando
contraida com nao-residentes,
deixa o pais vulneravel a retira-
da dos recursos estrangeiros;

3 - (Pregui¢a) Grande parte do
financiamento do governo ad-
vém de recursos bancarios, ga-

rantindo politicas monetarias
favoraveis aos donos de capital;
4 - (Gula) A divida publica tor-
na-se pretexto para avangar,
no ambiente politico adequa-
do, nas reformas de anti-direi-
tos sociais, como a tributaria e a
previdenciaria;

5 - (Ira) A divida publica é um
fator considerado na anélise do
risco moral do pais e degrada-
¢do da sociedade por parte dos
aplicadores de recursos;

6 - (Soberba) E um mecanismo
de concentragao de forga poli-
tica nas maos dos detentores de
capital;

7 - (Luxtria) A divida susten-
ta 0o modelo de crescimento em-
pobrecedor. As elevadas taxas de
juros, que favorecem os capita-
listas, atraem o capital estrangei-
ro, valorizando o real frente ao
ddlar, diminuindo a competiti-
vidade dos produtos nacionais e
deixando o pais dependente da
exportacdo de produtos prima-
rios. Isso gera crescimento eco-
ndémico sem necessariamente
desenvolver o pais.
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Sandra Quintela apresentou
os numeros sobre a divida pu-
blica da Unido, que represen-
tou 44,93% do or¢amento fede-
ral no ano de 2010, cerca de R$
635 bilhoes.

Ela argumentou que o or¢a-
mento da Unido é financiado
majoritariamente pelos impos-
tos e contribuicdes de forma re-
gressiva, ou seja, onerando mais
as classes menos favorecidas do
que os mais ricos. Apesar disso,
grande parte de tais recursos se
destina aos banqueiros e gran-
des empresarios por meio do
pagamento da divida.

A titulo de comparagio, o
montante que esta sendo rever-
tido para pagar a divida poderia
ser destinado a:

o Construir 20 milhoes de casas
populares (R$ 30 mil cada);

« Aumentar o Bolsa Familia de
R$ 90 para R$ 4.800 por més
durante um ano;

o Aumentar o salario minimo
de R$ 545 para R$ 2.660;

« Contratar, por um ano, 2 mi-
lhdes e meio de médicos com
salario de R$ 10 mil por més ca-
da um;

o Pagar, por um ano inteiro,
uma passagem de Onibus ida
e volta por dia (R$ 6) para 290
milhoes de pessoas.

Lei de Responsabilidade
Fiscal
E um mecanismo de controle
das contas publicas. Ela foi cria-
da devido ao tamanho da divida
€ para evitar a sua constante ro-
lagem. Assim, o pagamento da
divida financeira passou a ser
prioridade no governo.

O principal objetivo da LRF



¢ construir o superavit primario
(resultado positivo das contas
publicas, nao computado o gas-
to com juros). Para tanto, a LRF
impde certos limites, como o te-
to de 11,5% da Receita Corrente
Liquida (RCL) para gastos com
servico da divida (juros, encar-
gos e amortizagdes) e o teto de
60% (2) dessa mesma receita
para gastos com pessoal.

O grafico 1 explicita o cum-
primento de tal lei em todos os
exercicios analisados. Para gas-
tos com pessoal, utilizamos o li-
mite prudencial de 57%.

- Despesa com Pessoal
Considerando os exercicios é
possivel notar uma “folga” na
restricao imposta pela LRE. Esta
folga equivale a R$ 800 milhdes,
em anos como 2004, 2007 e
2009. Este montante poderia,
por exemplo, ser revertido em
um abono de R$ 4.700 para ca-
da servidor.

No acumulado dos 10 anos
estudados ndo foram gastos
mais de R$ 4 bilhdes com pes-
soal, dinheiro este que poderia
ter sido aplicado em melhoria
da qualidade do servigo publi-
co, através de um aumento na
remunerac¢ao dos servidores.

Vale ressaltar ainda que, de
2008 para 2009, a porcenta-
gem de gastos com pessoal caiu
de 54,8% para 49,5% devido ao
aumento da Receita Corrente
Liquida em aproximadamen-
te 14%. O aumento deveu-se a
incrementos na arrecadagao do
ISS e a aumentos nas transfe-
réncias da Cota-Parte do IPVA
e da Cota-Parte do ICMS.

- Servico da divida

Quanto ao pagamento do servi-
¢o da divida, o destaque vai pa-
ra o ano de 2003, em que esse

Grafico 2
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gasto chegou a 10,74% da RCL,
ou seja, bem préximo ao limi-
te imposto. Ja em 2010, com a
reducao de 12% do pagamento
dos servicos da divida e com o
aumento de 22% da RCL, o li-
mite caiu para quase metade do
estabelecido pela lei.

A inten¢ao da LRF de atrelar
0 superdvit primdrio ao paga-
mento da divida fica clara na
evolu¢ao dos dados. O gréfico
2 apresenta o desempenho do
superavit do municipio e evi-
dencia uma relagdo negativa
entre este e o tamanho da di-
vida consolidada. De 2008 pa-
ra 2009, por exemplo, o supe-
ravit cresceu R$ 900 milhoes e
a divida consolidada apresen-
tou a maior queda nos 11 anos
analisados, uma redugdo de
R$ 497 milhoes.

Entre os anos 2000 e 2010 houve
algumas oscilagdes entre o peso
dos gastos com o servigo da divi-
da na despesa total do municipio.

Pode-se destacar a queda de
R$ 88 milhdes no pagamento
da divida do ano de 2003 para
2004, em virtude da redugdo da
amortizagdo em aproximada-
mente R$ 93 milhdes.

Ja de 2009 para 2010 houve
uma redugdo do peso do paga-
mento da divida de 8% para 5%,
motivada principalmente pelo
aumento do or¢amento do mu-
nicipio, ou seja, o servi¢o da di-
vida ndo acompanhou a eleva-
¢do das despesas totais do Rio.

No acumulado de 2000 a
2010, o pagamento do servi-
¢o da divida equivale a R$ 6 bi-
lhoes. Este valor pago pode ser
comparado, por exemplo, ao
total do Or¢amento do muni-
cipio em 2002.

Cabe aqui salientar que ape-
sar do esforco do municipio em
pagar a divida, ela mais que do-
brou em 10 anos. Em 2000, a di-
vida consolidada era de R$ 4,7
bilhoes, e no ano passado che-
gou a R$ 9,7 bilhoes.

O crescimento do PIB mu-
nicipal, que acompanhou o au-
mento do produto nacional, ge-

rou a diminui¢do da relagdo
Divida/PIB (3) ao longo do pe-
riodo de 2000-2008. Em 2000
o percentual era de 6,17%, pas-
sando em 2008 para 5,61%.

Os discursos de Reinaldo
Gongalves e Sandra Quintela
convergem para a ideia de que
a divida financeira é priorizada
em detrimento da divida social.
A divida publica gera impac-
tos negativos na economia, além
ser uma quantia que poderia ser
gasta em outros setores em prol
da populagdo. Enquanto isso
ndo acontecer, cada vez mais as
disparidades entre as classes so-
ciais aumentardo e o Brasil con-
tinuara sendo o pais da desi-
gualdade social, impedindo um
maior desenvolvimento.

Isso deixa claro que o mo-
delo aplicado no pais e no Rio
nao equaciona a questdo da
divida e nédo soluciona o pro-
blema do seu crescimento. Os
limites e mecanismos de coer-
¢do da LRF cumprem o seu ob-
jetivo central: a garantia do pa-
gamento da divida financeira
ja contraida.

As matérias aqui publicadas sao de responsabilidade do Férum Popular do Orcamento do Rio de Janeiro através da equipe de apoio do CORECON - RJ e de consultores
Coordenacdo: Cons. Renato Elman, Cons. Eduardo Kaplan, Econ. Ruth Espinola Soriano de Mello, Econ. Luiz Mario Behnken e Econ. Bruno Lopes. Assistentes do FPO-RJ/Corecon-RJ: Fabio Pontes,
Karine Vargas e Talita Araujo.. Correio eletrénico: fooriodejaneiro@gmail.com Portal: http:/ww.coreconrj.org.br/fporj.asp. (1) Todos os valores monetarios desta pesquisa foram corrigidos pelo Indice
IPCA Fev/2011. (2) Porcentagem vélida para estados e municipios. Para a Unido o limite é de 50%. (3) Os valores do PIB foram coletados no IBGE e estdo disponiveis até o ano de 2008.
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JORNAL DOS ECONOMISTAS

Corecon-RJ sedia em junho
Encontro de Economistas do Sudeste

or ocasido da celebragdo de
60 anos da regulamentagio
da profissio de economis-
ta, o Corecon-R]J sediara, no periodo
de 15 a 17 junho, no Rio de Janeiro, o
Encontro de Economistas do Sudes-
te. Eventos semelhantes acontecem
nas demais regides do pais, de acordo

PROGRAMA
15 de junho

Abertura: 18h30 as 19h05

Primeiro debate: 19h10 as 21h30

com a indica¢do do Conselho Federal
de Economia.

O encontro contard com debates
mediados pelos presidentes dos con-
selhos dos estados de Sdo Paulo, Rio
de Janeiro, Minas Gerais e Espirito
Santo. Os temas das mesas ja foram
escolhidos, mas os palestrantes ain-

A funcao social do economista e seu papel no século XXI

A formacao do economista, o economista e seu mercado de trabalho, in-
cluindo um painel sobre as escolas de Economia do Sudeste; rediscussao do
papel do economista no contexto concreto do mundo do século XXI.

Moderador:
Marcos Adolfo Ribeiro Ferrari —

16 de junho
Segundo debate: 9h30 as 12h30

presidente Corecon-ES

Vulnerabilidade externa e estrutural do Brasil
a)Vulnerabilidade externaconjuntural e estrutural; divergéncia e convergéncia.

b) Questao produtiva e tecnolégica.

¢) Vulnerabilidade externa estrutural comercial e financeira.
Moderador: Jodo Paulo de Almeida Magalhaes - presidente Corecon-RJ

da estdo em defini¢do. O Corecon-R]J
também vai anunciar em breve o lo-
cal do evento na capital fluminense.
“Mediante a iniciativa do Conselho
Federal, o Corecon-R]J chamou para si
a responsabilidade de sediar o encon-
tro da Regido Sudeste’, afirma Sidney
Pascoutto, vice-presidente do Core-

Terceiro Debate: 14h30 as 17h30

Desindustrializacdo e Reprimarizacao

da Economia Brasileira

con-R] e coordenador geral do Sindi-
cato dos Economistas do Estado do RJ.

a) Qual é a amplitude e a profundidade dos processos

de desindustrializacao e reprimarizacao?

b) Quais as causas desse processo?

) Quais as implicacdes para o desenvolvimento de longo prazo do palsz':"ﬁr -

d) A questao cambial.

e) Os donos do poder econémico e politico no Brasil ainda sdo 0s mesmos?

Moderador:

Heron Carlos Esvael do Carmo - Presidente Corecon-SP

17 de junho
Quarto Debate: 9h30 as 12h30
Inflagdo e crescimento

a) Indices de precos no Brasil — validacio e novos indices.

b) Inflacao agricola.

Moderador:

Candido Luiz de Lima Fernandes —
Presidente Corecon-MG

Nova Carteira de Identidade Profissional

O Corecon-R] iniciou a entre-
ga da nova Carteira de Identidade
Profissional aos economistas que
fizeram o recadastramento e soli-
citaram o documento. Para verifi-
car se a carteira estd pronta, basta
acessar a pagina www.corecon-rj.
org.br ou ligar para 21-2103-0113

(Samuel), 2103-0115 (Claudio),
2103-0116 (Samara), 2103-0114
(Karina), 2103-0130 (Carla) ou
2103-0131 (Thiago).
da do documento pode ser feita

A retira-

de segunda a sexta-feira, das 10h
as 17h, na Secretaria de Registros
(SEREG) do Corecon-R]J, na aveni-

da Rio Branco, 109, 19° andar.

Os economistas que ainda nio
se recadastraram podem ir a sede
para realizar o procedimento e so-
licitar a carteira. O recadastramen-
to é realizado gratuitamente me-
diante a entrega de uma foto 3x4
de fundo branco e a coleta de im-

Agenda de cursos para 2011

pressdo digital e assinatura.

A nova Carteira de Identidade
Profissional, mais bonita e segura,
é um presente para 0s economis-
tas neste momento em que a cate-
goria se prepara para a celebragao,
em 13 de agosto, de 60 anos da re-
gulamentacdo da profissio.

Os cursos do Corecon-RJ acontecem em salas com boa estrutura, que contam com
recursos audiovisuais e ar-condicionado. Os alunos que frequentam mais de 75%
das aulas recebem certificado. Os interessados podem se inscrever no site e, em se-
guida, comparecer a Secretaria de Cursos para efetuar o pagamento com cheque
pré-datado para o més do inicio do curso. Garanta sua vaga.

De abril a setembro, uma vez por més, realizaremos Seminarios com temas da Eco-
nomia Brasileira. Consulte o site, no link Cursos, para se informar sobre datas e as-
suntos e se inscrever. Cologque a pagina www.economistas.org.br nos seus favoritos.

Abril

e Estatistica para concursos - 4 de abril a 6 de junho

e Matemética basica e pré-célculo - 4 de abril a 11 de julho

e Econometria Basica - 6 de abril a 27 de maio

e Matemética: preparatério para a prova da Anpec - 6 de abril a 28 de setembro
e Matemaética financeira: aplicacdes - 8 de abril 17 de junho

e Histdria da Analise Macroeconémica - 12 de abril a 31 de maio

Maio
e Macro e microeconomia para concursos - 2 de maio a 8 de agosto
e Andlise de séries temporais - 12 de maio a 7 de julho
e Economia Industrial: teoria e aplicagcdes para o caso brasileiro -
20 de maio a 29 de julho

Julho
e Financas publicas no Brasil - 1° de julho a 19 de agosto
e Trigonometria e Geometria Analitica - 18 de julho a 19 de setembro

Agosto
e Regulacdo Econdmica com foco na IndUstria de Gas Natural -
2 de agosto a 4 de outubro

Outubro
e Teoria dos Jogos - 6 de outubro a 8 de dezembro

Para saber os contetidos programaticos dos cursos e se inscrever, visite o site www.economistas.org.br ou envie uma mensagem para cursos@corecon-rj.org.br





