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Os dilemas da politica monetdria
e o desafio de avancar na
reducéo dos juros no Brasil

E a situacao fiscal?

O presente numero do Jornal dos Economistas privilegia a discussdo da situa-
cao fiscal do pais.

Os desdobramentos da crise econdmica mundial no cenario interno nacional
provocaram uma reduc¢io da atividade econdmica, e a consequente queda da ar-
recadagio fiscal, neste primeiro semestre de 2009.

Além disso, as proprias medidas adotadas pelo governo federal, com a deso-
nerag¢do de impostos sobre a producédo de veiculos e eletrodomésticos, entre ou-
tros, a0 mesmo tempo em que assistimos uma gradual redugido da taxa Selic e
também da meta para o superavit primario, conforma um novo quadro nas con-
tas do governo.

Quais os limites e possibilidades que esta nova realidade nos impde?

Entrevista - Dércio Garcia Munhoz

"A pressdo para conter gastos correntes
do Governo em verdade faz parte

de uma estratégia que procura

omitir a verdadeira causa dos rombos

do Tesouro - os gastos miliondarios com
juros e a cobertura de prejuizos com

O anuncio da manutengio da politica de reajustes dos vencimentos dos servi-
dores publicos federais, a ampliacdo dos recursos aplicados nas politicas de trans-
feréncia de renda a setores vulneraveis da populagéo e a possibilidade de aprova-
¢do de medidas que atenderiam aos segurados do INSS - como, por exemplo, o
fim do fator previdenciario, em discussio no Congresso Nacional - sdo iniciati-
vas muitas vezes apontadas como medidas incompativeis com a atual conjuntura
econdmica e financeira do pais.

Neste contexto, o artigo dos professores Carlos Eduardo de Carvalho e Giu-
liano Contento de Oliveira nos introduz a discussdo sobre os dilemas da politica
monetdria frente a perspectiva — e necessidade, a nosso ver — de uma significativa
redugio da taxa basica de juros.

Nas paginas dedicadas as nossas tradicionais entrevistas, o professor Dércio
Garcia Munhoz volta a nos contemplar com suas lticidas palavras sobre este novo
quadro fiscal, os impactos da crise sobre as contas externas do pais e a manuten-
¢do do quadro de liberalizagdo financeira.

Denise Lobato Gentil, por sua vez, expde o seu ponto de vista com relagdo nao
somente a viabilidade, como também a exigéncia em se levar a frente o processo de
extingdo legal do chamado fator previdencidrio, projeto ja aprovado no Senado Fe-
deral e em discussdo na Camara dos Deputados. J4 Rodrigo de Avila nos aponta o
problema da divida publica, a conta de juros — verdadeiro fator de deformagao do
orcamento publico - e a necessidade de viabilizacdo da CPI da Divida Ptblica.

Chamamos, também, a atengdo do leitor do JE para a resenha de Almir Ce-
zar de Carvalho sobre o livro, recém editado, “A América Latina e os Desafios da
Globalizagao - Ensaios Dedicados a Ruy Mauro Marini’, onde a obra deste im-
portante, mas pouco difundido, pensador brasileiro ¢ revisitada a partir de va-
liosas contribui¢des de renomados intelectuais, em um momento onde a crise
global inspira e exige novas abordagens sobre o significado do desenvolvimen-
to econdmico.

E por falar em desenvolvimento, convidamos a todos os economistas e leito-
res do JE para a programagdo — anunciada na pagina 16 — prevista para o préximo
13 de agosto, Dia do Economista, na sede do Corecon/R]. Nesta ocasido, estare-
mos destacando justamente esse tema — os rumos do desenvolvimento que que-
remos e precisamos em nosso pais.

E JORNAL DOS

Conselho Editorial: Gilberto Alcantara, Gilberto Caputo Santos, Gisele Rodrigues, Jo-
sé Antonio Lutterbach Soares, Paulo Mibielli, Paulo Passarinho, Rogério da Silva Rocha,
Ruth Espinola Soriano de Mello e Sidney Pascotto da Rocha e Jornalista Responsavel:
Marcelo Cajueiro Edi¢ao: Diagrama Comunicagoes Ltda (CNPJ: 74.155.763/0001-48; tel.:
21 2232-3866) * Projeto Grafico e diagramacao: Rossana Henriques (21 2437-2960)
- rossana.henriques@gmail.com e llustragdo: Aliedo e Caricaturista: Cassio Loredano
Fotolito e Impressao: Folha Dirigida e Tiragem: 13.000 exemplares e Periodicidade:
Mensal  Correio eletrénico: imprensa@corecon-rj.org.br

Orgao Oficial do CORECON - RJ
E SINDECON - RJ
Issn 1519-7387

As matérias assinadas por colaboradores nao refletem, necessariamente, a posicao das en-
tidades. E permitida a reproducéo total ou parcial dos artigos desta edicdo, desde que ci-
tada a fonte.

CORECON - CONSELHO REGIONAL DE ECONOMIA/RJ

Av. Rio Branco, 109 — 19° andar — Rio de Janeiro — RJ — Centro — Cep 20054-900
Telefax: (21) 2103-0178 ramal 22 ¢ Correio eletronico: corecon-ri@corecon-rj.org.br
Internet: http:/Awww.corecon-rj.org.br

Presidente: Paulo Sergio Souto e Vice-presidente: Sidney Pascoutto da Rocha Conse-
lheiros Efetivos: 1° terco (2008-2010): Reinaldo Gongalves, Ruth Espinola Soriano de
Mello, Jodo Paulo de Almeida Magalhaes — 2° terco (2009-2011): Gilberto Caputo Santos,

a politica de liberdade cambial"

Denise Lobato Gentil

Fator previdencidrio:

extingui-lo serd mais um enterro
de um icone da era neoliberal

Rodrigo Vieira de Avila
CPI da Divida: seguindo
o exemplo do Equador

Almir Cezar de Carvalho Baptista Filho
“A América Latina e os desafios

da globalizacéo - ensaios
dedicados a Ruy Mauro Marini”

Férum Popular do Orcamento
"Politica néo é a arte de fazer o que é

possivel fazer, mas sim a arte de tornar

possivel o que é necessdrio fazer"

Dia do Economista

O Corecon-RJ apoia e divulga o programa Faixa Livre, apresentado por Paulo
Passarinho, de segunda a sexta-feira, das 8h as 10h, na Radio Bandeirantes,

AM, do Rio, 1360 khz ou na internet: www.programafaixalivre.org.br

Edson Peterli Guimaraes, Paulo Sergio Souto — 3° terco (2007-2009): Carlos Henrique Tibi-
rica Miranda, Sidney Pascotto da Rocha, José Antonio Lutterbach Soares e Conselheiros
Suplentes: 1° terco (2008-2010): Arthur Camara Cardozo, Luiz Mario Behnken, Regina
Lucia Gadioli dos Santos — 2° terco (2009-2011): André Luiz Rodrigues Osério, Leonardo
de Moura Perdigao Pamplona, Miguel Antonio Pinho Bruno — 3° terco (2007-2009): Ange-
la Maria de Lemos Gelli, Sandra Maria Carvalho de Souza, Rogério da Silva Rocha.

SINDECON - SINDICATO DOS ECONOMISTAS DO ESTADO DO RJ
Av. Treze de Maio, 23 — Gr. 1607 a 1609 — Rio de Janeiro — RJ — Cep 20031-000 © Tel.: (21)2262-2535
Telefax: (21)2533-7891 e 2533-2192  Correio eletronico: sindecon@sindecon.org.br

Coordenador Geral: Sidney Pascotto da Rocha ¢ Coordenador de Assuntos Institu-
cionais: Sidney Pascotto da Rocha e Secretarios de Assuntos Institucionais: André
Luiz Silva de Souza e José Antonio Lutterbach Soares e Diretores de Assuntos Institu-
cionais: Abrahdo Oigman, Antonio Melki Junior, Nelson Victor Le Cocq D’Oliveira, Paulo
Sergio Souto, Ronaldo Raemy Rangel e Sandra Maria Carvalho de Souza ¢ Coordenador
de Relagdes Sindicais: Jodo Manoel Gongalves Barbosa ® Secretarios de Relagoes Sin-
dicais: Carlos Henrique TibiricA Miranda e Wellington Leonardo da Silva  Diretores de
Relagées Sindicais: Ademir Figueiredo, César Homero Fernandes Lopes, Gilberto Caputo
Santos, José Fausto Ferreira, Maria da Gléria Vasconcelos Tavares de Lacerda e Regina Lucia
Gadioli dos Santos ® Coordenador de Divulgacao, Administracao e Financas: Gilberto
Alcantara da Cruz e Diretores de Divulgacdo, Administracdo e Finangas: José Jannotti
Viegas e Rogério da Silva Rocha e Conselho Fiscal: Antonio Augusto Albuquerque Costa,
Jorge de Oliveira Camargo e Luciano Amaral Pereira.



JORNAL DOS ECONOMISTAS

Os dilemas da politica monetdaria
e o desafio de avancar na
reducdao dos juros no Brasil

Giuliano Contento de Oliveira
e Carlos Eduardo Carvalho*

continuidade da redu-

¢do da taxa basica de

juros, tdo mnecessdria
para estimular a recuperagdo
da atividade econdmica, en-
frenta obstaculos considera-
veis. Ndo bastasse o conserva-
dorismo da diretoria do Banco
Central, evidente na conduta
diante do agravamento da crise
mundial, no segundo semestre
de 2008, o corte dos juros en-
frenta problemas institucionais
herdados do passado. E o caso
dos titulos publicos indexados
aos juros basicos e do desenho
das cadernetas de poupanca.

Como
sempre ocorre, os dois temas
sao tratados como se ndo tives-
sem implicacdes de natureza
fiscal muito graves: os juros al-
tos oneram o Tesouro e distri-
buem para a sociedade o custo
da transferéncia de renda para
os aplicadores na divida publi-
ca; e a reducdo ou corte do IR
nas aplicagdes financeiras sig-
nificaria a desonera¢io com-
pleta dos rentistas, acentuando
o carater regressivo da estrutu-
ra tributaria brasileira.

O corte dos juros bdsicos
para 9,25% ao ano em junho,
depois de sucessivas redu¢des
desde janeiro, foi o reconheci-
mento tardio de quanto o Ban-
co Central demorou a perceber
ou a aceitar as evidéncias da
gravidade da crise internacio-
nal. Ao contrario do que ocor-
ria em outros paises, o BCB
elevou os juros basicos para
13,75% ao ano em setembro de
2008, quando a crise bancaria
nos EUA atingiu seu climax, e
manteve esse patamar nos me-
ses seguintes.

Esse grave erro do final de
2008 deve ser atribuido a avalia-
¢do equivocada da diretoria do
Banco Central, e de seus mode-
los econométricos, sobre a natu-
reza, a profundidade e a exten-
sdo da crise atual. O BC focou
apenas os possiveis efeitos in-
flaciondrios internos da desva-
lorizagdo do real e desconside-
rou os efeitos deflacionarios da
crise mundial, uma tipica crise
de desvalorizagio de ativos. O
BCB s6 comegou a cortar os ju-
ros quando a recessdo ja se ins-
talara no Brasil e os pregos de
commodities e outros ativos ja
haviam despencado nos merca-
dos mundiais. O corte mais ra-
pido e mais forte da Selic teria
atenuado o choque adverso so-
frido pelo Brasil.

A redugdo da Selic para um
digito colocou em cena algu-
mas restricoes impostas pela
institucionalidade herdada do

regime de alta inflagdo. Os atra-
tivos das cadernetas, pela com-
bina¢do de isengdo de IR com
os pesados encargos cobrados
pelos administradores dos fun-
dos, seus principais concorren-
tes, levaram o governo a dis-
cutir alteracdes nas regras da
aplicacdo mais popular do pa-
is. O receio de efeitos eleitorais
negativos, contudo, adiou a de-
cisdo para 2010, afetando ape-
nas saldos acima de R$ 50 mil
por depositante.

O problema alegado foi o ris-
co de migracdo de recursos dos
fundos de investimento, que
passariam a oferecer remunera-
¢éo liquida inferior as caderne-
tas, caso a Selic fique abaixo do
nivel atual. A maior preocupa-
¢do do governo seria com a ro-
lagem da divida publica, ja que
as cadernetas devem direcionar
recursos majoritariamente pa-
ra crédito imobilidrio, enquan-
to boa parte da carteira dos
fundos fica em titulos publicos.
Outras solugdes poderiam ser
cogitadas, porém. Uma delas
seria destinar parte dos recur-
sos das cadernetas para titulos
publicos. Outra seria pressio-
nar bancos e fundos indepen-
dentes para reduzir as taxas de
administracdo punitivas que
cobram dos cotistas, especial-
mente nos fundos destinados
ao grande publico.

Ha outras questdes envolvi-
das. A opgdo de ndo mexer na
taxa de 6,17% ao ano mais TR

arlos Eduardo Cavalho

das cadernetas deve ter envolvi-
do também as duvidas sobre a
manutengdo da Selic de um di-
gito e de cortes adicionais no
futuro préximo. Considerando
o atual formato institucional do
regime de metas para a inflagdo,
a perspectiva de recuperacio
mais vigorosa da economia bra-
sileira a partir de 2010 e as inefi-
ciéncias existentes nos canais de
transmissdo da politica moneta-
ria, para citar apenas os princi-
pais dilemas que se colocam no
ambito da gestdo da moeda, dos
juros e do crédito no Brasil, na-
da garante que num futuro néo
muito distante o Banco Central
se veja induzido a mudar a atu-
al orienta¢do da politica mone-
taria, conforme ja sinalizam as
expectativas de mercado. Essa
percepgdo, inclusive, foi regis-
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trada na ata da reunido de ju-
nho do Copom, no trecho em
que se afirma a existéncia de
margem apenas ‘residual” para
a flexibiliza¢do adicional da po-
litica monetaria.

Em primeiro lugar, deve-se
destacar a indexagao dos titulos
publicos a taxa de juros inter-
bancaria, expediente herdado
do regime de alta inflagio que
reduz a zero a duration de boa
parte da divida publica mobili-
aria, impedindo, assim, que au-
mentos da Selic se fagam sentir
em termos de redugdo dos pre-
cos desses ativos.

Segundo, a prética de spre-
ads bancarios elevados reduz
muito o alcance de pequenas
alteracoes da taxa Selic sobre
o processo de tomada de deci-
sdo pelos demandantes de cré-
dito, limitando a eficiéncia do
canal de empréstimos da poli-
tica monetdria.

Em terceiro lugar, destaca-
se a rigidez do atual formato
institucional do regime de me-
tas para a infla¢do, preso ao ca-
lendaério gregoriano e ao indice
de inflagdo cheio, além de su-
bordinar a taxa de cdmbio aos
propdsitos estritos do cumpri-
mento da meta para a inflacio,
ainda que indiretamente. Esse
formato dificulta um manejo
menos precipitado da politica
monetaria quando da ocor-
réncia de choques capazes de
desviar os pregos da trajetoria
compativel com o cumprimen-
to da meta estipulada.

Esses sdo apenas alguns dos
fatores que explicam a prati-
ca de juros basicos elevados no
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Brasil, embora as causas dessa
anomalia ndo se restrinjam so-
mente a eles. Aperfeicoamentos
adicionais do regime de metas
para a inflagdo, como no pro-
cesso de sondagem das expec-
tativas de mercado - restrita
aos atores do mercado financei-
ro —; redu¢do da informalida-
de, parte da qual decorrente de
um sistema tributario altamen-
te oneroso e carente de refor-
mas; gestio mais parcimonio-
sa dos gastos correntes do setor
publico, de modo a disponibi-

lizar mais despesas com inves-
timentos e modernizagdo; sdo
apenas algumas outras dimen-
soes do problema da pratica de
juros basicos elevados no Brasil.
Saliente-se, uma vez mais, con-
tudo, que o problema do custo
do dinheiro nio se resume a ta-
xa bdsica, envolvendo a questdo
dos elevados spreads cobrados
pelos bancos em suas operagoes
de empréstimos.

A existéncia de uma taxa
basica de juros elevada impoe
restricoes ao crescimento eco-
ndémico sustentado e repre-
senta um mecanismo perver-
so de transferéncia de renda
para rentistas, bancos e gran-
des empresas. Menos atengdo
recebem as implicagdes fiscais
da pratica de taxas de juros
muito elevadas.

De um lado, ha o impacto di-
reto sobre o Tesouro: nos doze
meses encerrados em maio, os
gastos com o pagamento de ju-
ros da divida publica atingiram
R$ 158,4 bilhdes, valor equiva-
lente a 5,41% do PIB, percentu-
al que nao esta longe da média
do custo fiscal dos juros altos
para o Estado brasileiro nos ul-
timos anos.

Além disso, diante da ame-
aca de fuga dos recursos apli-
cados na caderneta de pou-
panca em dire¢do aos fundos
de investimento, comeca a ga-
nhar forga a proposta de se re-
duzir ou até mesmo eliminar o
IR sobre aplicag¢des financei-
ras. Deve-se destacar, contudo,
que o IR constitui o principal
tributo com implicagdes pro-
gressivas sobre a distribuicdo

Giuliano Contento de Oliveira

de renda, de modo que sua eli-
minagdo sobre o rendimento
dos ativos financeiros caminha
na contramio de uma estrutu-
ra tributdria capaz de reduzir
as sérias e historicas anomalias
distributivas prevalecentes em
nosso pais.

*Giuliano Contento de Oliveira ¢ doutor em Economia pelo Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (IE/UNICAMP), professor do IE/Unicamp e pesqui-
sador do Centro de Estudos de Relagdes Econdmicas Internacionais (Ceri/IE/Unicamp). Tem experiéncia na area de Economia, com énfase em Economia Brasileira Contem-
poranea, Economia Internacional, Economia do Setor Publico, Economia Monetéria e Instituigoes Monetarias e Financeiras do Brasil.

*Carlos Eduardo Carvalho é professor do Departamento de Economia e do curso de Relagoes Internacionais da Pontificia Universidade Catdlica de Sao Paulo. Doutor em Ci-
éncias Econdmicas pela Universidade Estadual de Campinas (1996) e graduado em Ciéncias Econdmicas pela PUC/SP, tem experiéncia na drea de Economia, com énfase em
Economia Monetaria, Economia do Setor Publico, Economia Internacional e Economia da América Latina.
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"A pressao para conter gastos correntes do Governo
em verdade faz parte de uma estratégia que procura
omitir a verdadeira causa dos rombos do Tesouro
- os gastos miliondrios com juros e a cobertura
de prejuizos com a politica de liberdade cambial”

P: Como vocé avalia as medidas
que estdo sendo implantadas pe-
lo governo para procurar atenuar
os efeitos da crise econdmica mun-
dial em nossa economia?

R: As medidas do Governo po-
dem ser classificadas em dois ti-
pos diferentes, quanto aos objeti-
vos: aquelas voltadas para evitar
a queda maior da demanda inter-
na, e as que visam reforcar a de-
manda, criar novas fontes de de-
manda, tendo, portanto, o carater
compensatdrio. Nas primeiras se
incluem as redugdes de impostos
indiretos, fundamentalmente do
IPI, que tem sido extremamen-
te eficazes no sentido de impedir
que a reducdo da procura de de-
terminados bens de consumo du-
raveis — especialmente automoveis
e bens da chamada linha branca,
provoque estragos ainda maiores
na industria e na economia como
um todo. Tais estimulos fiscais sdo
menos eficazes para bens de capi-
tal, que se ligam a investimentos
e assim dependem do comporta-
mento da demanda global na eco-
nomia. E esta foi gravemente afe-
tada pela crise externa e pela crise
interna. Quanto a medidas volta-
das para a criagdo de novas fon-
tes de demanda, o programa go-
vernamental, centrado no PAC, é
praticamente indcuo: os investi-
mentos dentro do or¢amento sdo
ridiculos, praticamente inexis-
tentes — R$ 20 bilhdes previstos
e R$ 10 bilhodes efetivamente gas-
tos anualmente; os investimentos
de maior peso se concentram nas
areas do petrdleo e da energia elé-

trica, e, pela prépria natureza sio
mais lentos na execugio, além da
alta densidade capital/trabalho; e,
finalmente, investimentos na area
de saneamento, financiados pela
Caixa Econdmica - extremamen-
te importantes na criagio de em-
pregos e também na redugdo da
mortalidade infantil, estariam pa-
ralisados pela néo liberagao dos
recursos contratados. Um grande
programa com metas quinquenais
centrado na infra-estrutura ur-
bana - totalmente carente e qua-
se que abandonada nos médios e
grandes centros urbanos - nem
¢ mencionado. E simplesmen-
te porque todo o vigor da nac¢do
¢ desviado para tapar os rombos
provocados pelas politicas mone-
taria e cambial.

P: A situagdo fiscal do pais sofre
alteragdes com a crise e com as
medidas adotadas pelo governo.
A queda da taxa Selic, a dimi-
nuigdo da cobranga do IPI para
determinados segmentos, a re-
ducgdo da meta de superavit fis-
cal para esse ano, entre outros
efeitos, conformam uma altera-
¢do nas contas do governo, tanto
pelo lado de suas receitas quan-
to de suas despesas. Como vocé
avalia essas mudangas?

R:Demanda menor, produgdo me-
nor, receita fiscal menor. A queda
das receitas tributarias é inevitavel.
Com o agravante de que o recuo
mais acentuado da demanda se
concentra em produtos da drea de
metal-mecanica - bens de maior
valor unitario e onde o tributo
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tem maior peso. Além da reducédo
de receitas do Tesouro decorren-
te da queda dos ganhos no setor
financeiro, que vinha inchado pe-
los reflexos diretos e indiretos do
clima de intensa especulagdo que
o pais tem vivido. Por outro la-
do, a0 manter uma taxa Selic aci-
ma de nove por cento, o Governo,
com uma divida bruta federal in-
terna e externa da ordem de dois
trilhdes, terd um custo financei-
ro da ordem de R$ 200 bilhoes até
dezembro, que, ainda que amorte-
cido por R$ 50 bilhoes de juros re-
cebidos sobre os depositos do Te-
souro no BC e dos créditos junto
a Estados e Municipios, s6 pode-
rd ser pago com a emissdo de no-

vos titulos — como, alias, ja vem
ocorrendo. Essa ¢ a razdo princi-
pal porque o Governo nio conse-
gue articular uma politica econd-
mica anti-ciclica. E ndo consegue
porque nunca se decidiu por en-
frentar a camisa-de-forca recebida
na mudanga de bastéo, em janeiro
de 2003. O que o novo governo fez
foi reforcar as linhas mestras que
orientavam a gestdo econdmica,
quando, por exemplo, deu inde-
pendéncia de fato ao Banco Cen-
tral, e poderes tais que as inicia-
tivas dos Ministérios da Fazenda
e do Planejamento ficaram a re-
boque da politica monetaria e da
politica cambial, numa verdadei-
ra inversdo de valores. Surpreen-

dentemente, assim, o principal foi
subordinado ao acessorio, e a ad-
ministragdo renunciou a sua obri-
gacdo de formulagdo macroeco-
ndémica. Um navio a deriva, talvez
a imagem mais exata.

P: Existe uma forte pressio de de-
terminados segmentos por um
maior rigor do governo no contro-
le dos gastos correntes, como, por
exemplo, nas medidas voltadas
para a recomposi¢io dos valores
dos vencimentos dos servidores
publicos. Qual a sua opinido so-
bre este ponto?

R: A pressdao para conter gastos
correntes do Governo, especial-
mente quando se procedeu a uma
politica de revalorizagao do servi-
dor, com recuperagio parcial das
perdas que se concentraram nos
anos 90, com o Plano Real, em
verdade faz parte de uma estraté-
gia que procura omitir a verdadei-
ra causa dos rombos do Tesouro
- os gastos milionarios com juros
derivados da abusiva liberdade do
binémio Banco Central/Copom
em tabelar juros que favorecam a
especulagdo com titulos publicos,
e a cobertura de descomunais pre-
juizos do Banco Central com a po-
litica de liberdade cambial que es-
timula a especulagido na bolsa de
valores. O proprio BC ¢ ativo jo-
gador na bolsa, especulando per-
manentemente com derivativos
cambiais, onde, talvez por fal-
ta de sorte, sempre perde verda-
deiras fortunas. Assim, ndo existe
a menor possibilidade de contro-
le do orcamento federal se o Mi-
nistério da Fazenda e Planejamen-
to ndo recuperaram a capacidade
politica de gerenciar a politica ma-
croecondmica, extinguindo o fa-
migerado Copon, e subordinando
entidades auxiliares, como o Ban-
co Central. E bom se lembrar que
os gastos com pessoal pela Unido
— sempre a bola da vez dos felizes
ganhadores nas rodas da especula-
¢do financeira — vem representan-

do em torno de 24% das receitas
do Tesouro, enquanto até a década
de 80 tais despesas montavam em
torno de um ter¢o das receitas.

P: Encontra-se em tramitagdo na
Cdmara, projeto de Lei, jd apro-
vado no Senado, que prevé o fim
do chamado fator previdencidrio
para o cdlculo de pensoes e apo-
sentadorias pagas pelo INSS. A
atual situagdo fiscal comportaria
a aprovagdo dessa mudanga?

R: O favor previdenciario é uma
das excrescéncias embutidas na
legislagdo previdencidria dentro
das reformas que o governo FHC
impds, depois de ir se apossando
dos recursos que a constitui¢ao de
1988 preservara para a area da se-
guridade social. Recursos desvia-
dos para cobrir os encargos da co-
lossal divida publica feita com os
altos juros Selic que atraiam dola-
res para cobrir os déficits externos
crescentes po6s-1994. Tudo para
garantir a artificialidade da esta-
bilizacdo de pregos, pois dolares
baratos significavam importagoes
baratas e custos internos contidos,
estimulando assim os gastos exter-
nos. Essas herancas — grande divi-
da externa e grande divida publica
federal — foram alguns dos cacos
deixados pelo Plano Real, que con-
teve a inflagdo, mas jogou o pais no
vale perdido da estagnacéo. A pre-
vidéncia se viu entrelacada nesse
cipoal de contradigdes, que desar-
ranjou a estrutura de apropriagao
da renda na economia brasileira;
com um aumento da carga tribu-
taria equivalente a algo préximo
de quinze pontos de percentagem
do PIB - para sustentar os encar-
gos financeiros criados pela pré-
pria politica governamental — e em
contrapartida um recuo nado mui-
to diferente nas rendas do trabalho
- saldrios e auténomos - refletin-
do no tamanho do mercado e nas
oportunidades de empregos, e as-
sim contendo as bases contributi-
vas da previdéncia.

P: Em sua ultima entrevista ao
JE, vocé opinou que o Brasil se
encontrava refém da especula-
¢do financeira internacional.
Vocé vé alguma mudanga signi-
ficativa neste quadro?

R: O Brasil continua refém da es-
peculagdo financeira. Alids, o Bra-
sil se fez refém da especulagio fi-
nanceira internacional desde o
Plano Real, com a abertura aos ca-
pitais de curto prazo e os altos ju-
ros usados como isca. Tudo com
o objetivo de garantir o apoio po-
litico externo - bancos privados,
instituicdes financeiras interna-
cionais, secretarios de Tesouro de
paises como os Estados Unidos,
Alemanha e Reino Unido, e, in-
ternamente, dos grupos que inter-
namente tem se beneficiado da es-
peculagdo financeira. Esquema,
alidas, que o Banco Central ain-
da sonha em manter vivo, ao pa-
gar 9,25% de juros anuais, com
isencdo do imposto de renda pa-
ra os ddlares que entram e saem
na ciranda financeira - enquan-
to os mais diferentes paises do
mundo vém pagando menos de
um por cento ao ano para titulos
de 360 dias. E depois os gestores
desse circo financeiro, num acin-
toso desprezo pela inteligéncia do
cidaddo comum, batem no peito
sem pudor, dizendo que os dola-
res entram no pais porque o mun-
do continua confiando no Brasil.
E a realidade crua é que tais ca-
pitais de curto prazo -- que tem
acumulado centenas de bilhdes
de dolares de ganhos dentro do
Brasil, com o intenso movimen-
to especulativo que joga na bolsa e
com a taxa de cambio -- nenhuma
utilidade tem para o pais — a ndo
ser sustentar o esquema de apoio
aos responsaveis pelo cassino;
pois, como entram e saem num
vai-e-vem préprio de saloon nos
bang-bang, nao ficam saldos que
possam ao menos financiar tem-
porariamente as reservas interna-
cionais brasileiras.



P: Apés o periodo entre 2003
e 2006 - quando passamos a
apresentar saldos positivos
no resultado de nossas tran-
sagoes correntes -, observa-
mos uma forte queda deste
saldo, em 2007, e um signi-
ficativo déficit, de mais de
US$ 28 bilhées, em 2008.
Como vocé avalia o
quadro de nossas con-
tas externas?

R: O boom externo que a econo-
mia chinesa trouxe ao mundo, e
com {mpeto menor ao Brasil, ja é
coisa do passado. Na realidade atu-
al ndo so se agravaram os déficits
comerciais — US$ 14 bilhdes em
janeiro/junho de 2009, refletindo
na produgdo para exportagio, co-
mo recuou a demanda interna que
se sustentava nos ganhos com a in-
termediacio financeira e a valori-
zagdo de ativos via especulagdo
nas bolsas — um duplo movimen-
to reduzindo a produgio interna.
Assim, as duas fontes que alimen-
taram a bolha, que no ultimo trié-
nio criou a ilusio do crescimento
sustentado, constituem momen-
tos que apenas a memoria regis-
tra. A economia brasileira retorna
agora ao quadro de mediocridade
que - salvo o breve hiato milagre-
chinés/inchagio das bolsas -- vem
marcando o pais desde o Plano Re-
al, travada pelas duas ancoras que
ceifaram tanto a demanda interna
como a demanda externa: a brutal
reducdo da relagdo saldrios/PIB,
mutilando o mercado interno, e a
mortifera valorizacdo cambial, re-
duzindo o nosso poder competi-
tivo e dai efusivamente festejada
pelos nossos concorrentes no co-
mércio mundial.

P: Encontra-se aprovada na Ci-
mara dos Deputados a instala-
¢do de uma CPI da divida publi-
ca. Contudo, alguns dos grandes
partidos vém retardando a in-
dicacdo de seus membros pa-
ra a efetivacdo dos trabalhos. O

senhor acha relevante que essa
CPI se torne uma realidade?

R: Nunca ninguém na area politi-
ca quis discutir o endividamento
publico, porque nio quer discu-
tir suas origens, e em especial seu
agravamento po6s-94. E a divida
publica federal apenas reflete o
modelo anarquico que preside as
politicas monetaria, cambial e de
capitais de curto prazo. E a solu-
¢do do governo tem sido a mis-
tificagdo, de forma a esconder o
que realmente ocorre com a di-
vida publica. Por exemplo: con-
tinua adotando o critério de cal-
cular a divida publica agregando
estados e municipios, e empre-
sas estatais federais, estaduais e
municipais. Uma soma de bata-
ta com banana, que nada signi-
fica, nada revela. Alias, o objeti-
vo ¢ esse mesmo. Nao explicitar
que a divida mobilidria federal

interna ja supera R$
1,8 trilhdo, ou R$ 1,5
trilhdo se com-
pensados  os
saldos dos depé-
sitos do Tesouro no
BC, e muito menos
permitir que se saiba que a
unica fonte da explosao da di-
vida federal sdo os encargos
financeiros da propria di-
vida. E o desvario chega
a tal ponto que sempre
que o Tesouro emite no-
vos titulos para cobrir os
descomunais prejuizos do
Banco Central, decorrentes
das operagdes com deriva-
tivos cambiais, o Tesouro
simplesmente nio regis-
tra os gastos como dispén-
dios or¢amentérios. O que
faz com que os tais Supe-
ravits Primdrios apurados
na execuc¢ao or¢amentaria
nos tltimos anos nao pas-
sem de meras ficgdes.
Algo que em outros
tempos se diria pa-
ra inglés ver.

P: Levando-se em conta que o pélo
dindmico da crise encontra-se nos
Estados Unidos, com fortes reper-
cussdes nos paises mais desenvol-
vidos do hemisfério norte, como o
senhor avalia o desenvolvimento
da crise no plano internacional. O
pior jd passou?

R: O tamanho da crise interna-
cional deflagrada na segunda me-
tade de 2008 ainda vai depender
do grau de desaceleragdo da eco-
nomia chinesa. E o ritmo de ati-
vidade da economia chinesa de-
pende da economia americana e
dos investimentos internos de ca-
rater compensatorio; além dis-
so, um dado essencial no futuro
da economia Chinesa ¢ a taxa de
expansdo do emprego nas indus-
trias mais modernas - grandes
responsaveis pelas exportagdes
mais recentemente - vis-a-vis a
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queda do emprego nos setores
industriais tradicionais, tais co-
mo brinquedos, roupas, sapatos,
que até poucos anos sustentavam
as exportacgdes, e que eram gran-
des geradores de empregos. E co-
mo a China havia puxado toda a
economia mundial - com grande
aumento de importagdes, em es-
pecial de insumos industriais, e
grande aumento das exportagdes
-- o futuro da economia mundial
passa por ali. E dentro desse con-
texto, a queda de 31% no comér-
cio mundial no primeiro trimes-
tre de 2009, frente a igual periodo
do ano anterior (segundo a Orga-
nizagdo Mundial do Comércio), é
extremamente preocupante. Es-
pecialmente para o Brasil, onde a
queda das exportagdes por ora se
situa em apenas 22%. Em sinte-
se, porém, é possivel afirmar que
o nivel de atividade da economia
mundial do passado recente e o
nivel do comércio mundial ndo
retornardo aos volumes anterio-
res; e isso simplesmente porque
nem o planeta Terra tem condi-
¢des de suprir uma locomotiva
como a chinesa numa velocida-
de de crescimento de 12% ou 14%
ao ano. E nem a demanda inter-
na brasileira, antes turbinada pe-
los ganhos ligados a especulagdo
financeira, reencontrard os niveis
do passado. Retornamos, portan-
to, a0 mundo de meados da dé-
cada; a0 mundo pré-explosdo da
China e pré-explosdo da deman-
da alimentada pela especulagao
financeira. Voltamos, apds o con-
torno da corcova, a planicie da es-
tagnagdo economica. Querepetird
o passado, ou serd mais ou me-
nos dolorosa, a depender de que
o Governo expresse desejo e reve-
le disposicdo para sepultar defini-
tivamente um modelo de politica
econdmica que nunca se comple-
tou — a heranca final do Plano Re-
al — incapaz de redescobrir os ho-
rizontes que o pais soube perfilar
desde o pds-guerra.
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Fator previdencidrio:
extingui-lo serd mais um enterro
de um icone da era neoliberal

Denise Lobato Gentil*

4 um projeto de lei ja

aprovado no Senado e

em tramitacdo na Ca-
mara que extingue o fator previ-
denciério. E de autoria do Sena-
dor Paulo Paim, do Partido dos
Trabalhadores. Esse projeto (PL
3.299/2008), se aprovado, terd
repercussdes muito importantes
para a populagdo de trabalhado-
res e aposentados do pais. O fa-

tor previdencidrio é um indice
aplicado sobre o valor das apo-
sentadorias por tempo de con-
tribui¢do com o objetivo de pro-
vocar a reducdo dos beneficios.
Assim, embora o trabalhador te-
nha completado o nimero de
anos de contribui¢do exigidos
por lei (35 para homens e 30 pa-
ra mulheres), quanto menor a
idade no momento de requerer
a aposentadoria, menor serd a
renda do aposentado. Quanto

maior a perspectiva de vida do
aposentado, menor a renda que
recebera. O trabalhador, quan-
do tem a chance de optar entre
se aposentar ou continuar traba-
lhando - o que é raro em tem-
pos de desemprego elevado,
quando a aposentadoria
se transforma na tabua
de salvagdo para mui-
tos —, acaba adian-
do o momento de
parar de trabalhar
em fungéo do achata-
mento de sua renda, in-
dignando a muitos que
julgavam ter direito liquido e
) certo ao que lhes é devido.
O fator previdenciario foi
I criado em 1999 como par-
te da reforma da previdéncia
do governo Fernando Henrique
Cardoso, alterando a Constitui-
¢ao Federal de 1988 de forma a
desestimular o que se tratou co-
mo “aposentadoria precoce”. O
raciocinio era (e ainda é) estd-
tico e reduzido a uma analise
de equilibrio fiscal, tipica da era
neoliberal.

Quando se faz o célculo da
aposentadoria por tempo de
contribui¢do, considera-se a
média das contribui¢des feitas
pelo segurado apos 1994, des-
cartando as 20% menores. Ou
seja, considera-se a média das
80% maiores contribui¢des re-
cebidas durante todo esse peri-
odo. Sobre isso, aplica-se o fator
previdenciario, que reduz em
até 40% a aposentadoria, con-
forme a idade e o tempo de con-
tribui¢do. O projeto do Senador

Paulo Paim, além da extingdo
do fator, resgata a regra anterior
a reforma dos anos 1990, pro-
pondo um célculo pela média
dos ultimos 36 meses.

O argumentado que tem
sido utilizado contra o PL
3.299/2008 é de que as mudan-
cas de regra elevardo os gastos
com previdéncia de tal forma
que obrigariam o governo a an-
tecipar, caso implementadas, a
proposicdo de uma nova refor-
mada da previdéncia. Esse ar-
gumento soa como uma espécie
de intimidagdo sobre os movi-
mentos politicos que apdiam o
sistema de protecdo social do
pais. Reformas, no Brasil, sem-
pre apontaram para a deterio-
racio e amesquinhamento do
sistema, nunca para o seu alar-
gamento e aperfeicoamento.

A extingdo do fator previ-
dencidrio, entretanto, num mo-
mento de conjuntura econdmi-
ca recessiva, se transforma em
politica estratégica de recupe-
ragdo da economia. Essa pers-
pectiva do sistema previdencia-
rio brasileiro sé esta ao alcance
dos que dominam um racioci-
nio dindmico sobre a macroe-
conomia do pais. Aposentadoria
¢ uma renda que se transforma
imediatamente em consumo de
produtos e servi¢os, o que sig-
nifica dizer que os aposentados
possuem uma elevada propen-
s30 a consumir. Ao recuperar o
valor das aposentadorias o go-
verno garantird demanda para
fortalecer o mercado interno. O
crescimento da demanda indu-



zira o investimento privado que,
por sua vez, elevard nivel de em-
prego, produgio e renda para to-
da a sociedade. As transferéncias
do governo tém um efeito multi-
plicador importante sobre o PIB
ja constatado por muitos analis-
tas — mesmo pelos mais conser-
vadores — nos dltimos anos de
crescimento econdémico do pa-
is apds 2004. Em adigdo ao po-
deroso impacto econdmico, as
transferéncias  governamentais
provocam um outro efeito — ndo
menos importante — de atenuar
a pobreza porque se destinam ao
sustento de varios membros das
familias brasileiras e, por isso,
contribuem para reduzir o apro-
fundamento das desigualdades
sociais caracteristicos dos mo-
mentos de crise economica.

O impacto or¢amentdrio des-
sa medida ndo pode ser exagera-
do para além do que realmente
¢, com a intencdo de mistificar a
realidade. Apenas 6% das pesso-
as que se aposentam pelo Regi-
me Geral de Previdéncia Social
a cada ano sio afetadas pelo fa-
tor previdencidrio. Além deste
contingente de aposentados ser
pequeno, o sistema previdencia-
rio brasileiro possui uma estru-
tura financeira extremamente
solida, ao contrario da percep-
¢30 corrente em nossa socieda-
de, mesmo entre pessoas ins-
truidas e bem informadas, em
fungdo do bombardeio cotidia-
no de informagodes distorcidas
oferecidas pela grande midia. O
sistema de seguridade social tem
gerado superavits elevados. No
ano de 2006, o excedente de re-
cursos do orcamento da Seguri-
dade alcangou a cifra de R$ 72,2
bilhdes. No ano de 2007, foi de
R$69,2 e, em 2008, chegou a R$
52,3 bilhdes, mesmo com o ini-

cio da crise que atingiu a econo-
mia brasileira a partir de outu-
bro de ano passado'. Para se ter
uma idéia da capacidade de arre-
cadagdo do sistema previdencia-
rio brasileiro, no ano de 2009, as
receitas de contribuigdes a previ-
déncia - que sdo apenas uma das
fontes de recursos desse sistema
-, cresceram 6% em termos re-
ais nos primeiros cinco meses
com relacdo ao mesmo periodo
de 2008, apesar da crise ter atin-
gido severamente a produgdo e o
emprego na industria brasileira.
A arrecadagao cresceu, portanto,
mais que o PIB que no primeiro
trimestre encolheu 0,8%. O bom
resultado da arrecadagdo do sis-
tema previdencidrio aconteceu
apesar da reduc¢do de postos de
trabalho, porque a massa salarial
continuou crescendo, e parte da
explicagdo estd no aumento de
12% no saldrio minimo.

Dizer que o sistema ¢ supe-
ravitario ndo ¢ tudo. O que sig-
nifica ter recursos excedentes?
Significa, na pratica, a negagio
de servigos publicos de sadde,
bolsa familia, aposentadorias,
seguro-desemprego, auxilios ao
trabalhador ativo que sofre aci-
dentes ou que tem doengas, as
mulheres que tém filhos e va-
rios outros servigos sociais para
um maior numero de pessoas. E
para onde foram esses recursos
extraidos da seguridade? Para
gastos do orcamento fiscal, in-
clusive juros, para aqueles per-
tencentes a outros ministérios e
para compor o caixa do gover-
no - formando, assim, o supe-
ravit primario.

O tema ¢é polémico e tem si-
do muito debatido ultimamen-
te. Ha uma vertente, a mais vei-
culada na midia, que ignora
a existéncia de um orcamen-

to da Seguridade Social e tra-
ta o or¢amento publico como
uma equagdo que envolve ape-
nas receita, despesa e superavit
primario. Nao haveria, assim, a
menor diferenca se os recursos
do superavit vém do orcamen-
to da Seguridade Social ou de
outra fonte qualquer do orga-
mento. Interessa apenas o resul-
tado fiscal, isto é, o quanto foi
economizado para pagar des-
pesas financeiras com juros e
amortizac¢do da divida publica.
O controle da divida publica é
a variavel fundamental. Essa li-
nha de raciocinio reducionista,
pertence aos mesmos que de-
fendem taxas de juros elevadas
e cambio valorizado e que es-
ta plenamente identificada com
os pensamentos e agdes que le-
varam o mundo a crise. Sdo os
mesmos que se sentem incomo-
dados com as despesas dirigidas
aos segmentos mais pobres da
sociedade ou com varias despe-
sas de custeio e de pessoal que
estdo associadas aos servigos de
saude, educacio, seguranga, fis-
calizagdo e justica. Mas que nio
se constrangem em solicitar de-
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soneragdes tributdrias e socorro
de liquidez ao governo quando
a crise aperta.

Nao faltam apocalipticos ar-
gumentos, velhos conhecidos,
de que as projecoes do per-
fil demografico do pais acaba-
rao minando a sustentabilida-
de do regime no longo prazo.
Essas projecoes estdo perme-
adas de subjetividades sobre o
que ocorrerd no futuro com o
crescimento do PIB, das recei-
tas publicas, da inflagdo e da ta-
xa de juros, variaveis reconheci-
damente de dificil previsdo. Se
a crise recente ndo foi prevista
por economistas geniais, pode-
se imaginar o nivel de credibi-
lidade das varidveis macroeco-
noémicas dessas projecdes para
daqui a vinte ou trinta anos.

A eliminagdo do fator previ-
denciario deve entrar no rol de
politicas anticiclicas do governo
para cumprir o papel importante
de suavizar os efeitos da crise.
Medidas como a ampliagdo do
crédito pelos bancos publicos, a
redugdo do Imposto sobre Pro-
dutos Industrializados (IPI), a
ampliacdo dos programas de fi-
nanciamento habitacional e o
Plano de Acelera¢io do Cresci-
mento (PAC), tém gerado esti-
mulos ao comércio, particular-
mente nos setores de veiculos e
eletrodomésticos, e efeitos po-
sitivos na construcio civil, cau-
sando melhora nas expectativas
dos produtores e comerciantes.
Falta chegar mais perto dos an-
seios dos trabalhadores e reto-
mar a Constituicdo de 1988 no
que tinha de mais precioso - de-
mocratizar a distribuicdo da ri-
queza do pais. O fim do fator
previdenciario é o exterminio de
um icone da era neoliberal que,
se extingo, ira tarde.

* Denise Lobato Gentil é doutora em Economia e professora de Macroeconomia do Instituto de Economia da UFR].
1 Dados de 2006 e 2007 podem ser encontrados em GENTIL, Denise e MARINGONI, Gilberto. “Vinte anos da Constituigio Cidada: avaliagao e desafios da Seguridade Social”.
ANFIP, Brasilia, 2008. Dados financeiros de 2008 e uma avaliagdo recente da previdéncia estdo em www.anfip.org.br no relatério de pesquisa “Anélise do Or¢amento da Segu-
ridade Social em 2008”. Dados de 2009 sio encontrados na Carta de Conjuntura do IPEA em www.ipea.gov.br.
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CPIl da Divida: seguindo
o exemplo do Equador

Rodrigo Vieira de Avila*

té dia 22 de junho deste

ano, o governo federal

gastou R$ 96,7 bilhdes
em juros e amortizacoes da di-
vida, sacrificando dreas sociais
fundamentais como a saude
(que recebeu apenas R$ 21,3 bi-
lhoes), educagio (R$ 11,4 bi-
lhoes) ou Reforma Agraria (R$
613 milhoes). Além do mais, a
crise econdmica aprofunda o
problema da divida, uma vez
que, com menor arrecadagdo,
todos os entes federados tive-
ram de cortar severamente 0s
gastos sociais para manter o pa-
gamento da divida. A redugao
da meta de superavit primdrio
de 2009, de 3,8% do PIB para
2,5%, somente retorna a um pa-
tamar ja imposto pelo Acordo
com o FMI de 1998, durante o
governo FHC, tdo criticado pe-
lo atual governo. E para o ano
que vem a previsdo é retornar
ao nivel de 3,3%.

Esta situagdo prova que a
politica economica atual man-
teve e até mesmo aprofundou o
receitudrio neoliberal. Os servi-
dores, sempre considerados co-
mo os vildes das contas publi-
cas, foram responsaveis por um
gasto R$ 30 bilhoes inferior aos
gastos com a divida no perio-
do. Ou seja: o Brasil é um pa-
is no qual se gasta com a divida
mais do que se gasta com todos
os seus servidores, ativos, apo-
sentados, de todas as carreiras
e poderes. E enquanto estes ul-
timos terdo seus reajustes até
2011 ameagados, ou seja, con-

dicionados “a existéncia de dis-
ponibilidade or¢amentaria e
financeira’, os gastos com a di-
vida sdo pagos religiosamente, a
por vezes até antecipadamente
ou mesmo com 4gio, Como no
caso dos pagamentos antecipa-
dos de titulos da divida exter-
na. Recentemente, o Brasil tam-
bém pagou antecipadamente e
até emprestou recursos ao FMI,
como se o pais ndo estivesse em
crise e cortando severamente os
gastos sociais.

A divida externa permanece
alta, em US$ 265 bilhoes, ape-
sar do pagamento antecipado
ao FMI. Somente os emprésti-
mos das multinacionais as su-
as filiais no Brasil chegam a
US$ 70,7 bilhoes, mas se encon-
tram excluidos da contabilidade
da divida externa desde 2001.

Enquanto isso, a politica de
juros altissimos, combinada
com a acumulagdo desenfreada
de reservas cambiais faz a divi-
da interna explodir, pois o Ban-
co Central se endivida interna-
mente pagando a taxa Selic, de
9,25%, para comprar os dola-
res das reservas, que sdo aplica-
dos, em sua maioria, em titulos
do Tesouro americano, que nao
rendem quase nada. Por esta ra-

z30, a queda, nos ultimos anos,
da “Divida Liquida do Setor Pu-
blico / PIB”, comumente divul-
gada pelo governo como prova
de que a divida ndo represen-
ta problema, é uma informagéo
equivocada, pois desta divida se
descontam as crescentes reser-
vas cambiais. E como se uma
pessoa entrasse no cheque es-
pecial (pagando juros altissi-

mos) para aplicar na poupanga
(recebendo juros baixos), e ain-
da se vangloriasse que sua divi-
da liquida esta sob controle.

Na realidade, a divida inter-
na, que paga juros estratosféri-
cos, continua explodindo: so-
mente nos 5 primeiros meses
de 2009 cresceu R$ 94 bilhoes
(quase dois orcamentos anu-
ais da saude), tendo atingido



R$ 1,659 trilhdo em maio. Pa-
ra pagar esta divida, o governo
federal lanca méao de tributos
e de varias outras fontes de re-
cursos, como os lucros das esta-
tais distribuidos ao governo, ou
os recebimentos de dividas dos
estados e municipios, que ho-
je se encontram em grave crise
financeira, cortando gastos so-
ciais para pagar a Unido uma
divida também questionavel,
que cresceu a partir de altas ta-
xas de juros.

Até onde chegaremos com
tudo isso, sacrificando os gastos
sociais da Unido, Estados e Mu-
nicipios, e ainda pagando uma
pesada carga de impostos e ta-
rifas publicas (gasolina, diesel,
luz etc) para pagar uma divida
que ndo para de explodir?

E necessirio romper com
este circulo vicioso da divi-
da, por meio de uma ampla e
profunda auditoria, com par-
ticipagdo social, assim como
realizado pelo Equador, que
acaba de divulgar, no dltimo
dia 11 de junho, a decisdo so-
berana de anular grande par-
te dos boénus da divida externa
com bancos privados interna-
cionais. Nada menos que 91%
dos detentores dos bonus Glo-
bal 2012 e 2030 acataram pron-
tamente a proposta equatoria-
na de reconhecer no maximo
30 a 35% de seu valor nominal,
tendo em vista as flagrantes ile-
galidades e ilegitimidades des-
sa parte da divida externa com
bancos privados, apontadas no
relatorio apresentado pela Sub-
comissdo de Divida Comer-
cial da CAIC - Comissao para
a Auditoria Integral da Divida
Publica Equatoriana criada por
Decreto Executivo n° 472/2007
- de cujos trabalhos tive a hon-
ra de participar. Este Decreto
nomeou para compor a Comis-
sao a Coordenadora da Audi-
toria Cidada da Divida, Maria

Lucia Fattorelli, abrindo espa-
¢o para as contribui¢des desta
entidade.

A decisdo de redugdo uni-
lateral da divida equatoriana,
sustentada pela auditoria, per-
mitird uma economia de mais
de US$ 7 bilhoes até 2030, re-
ferentes a principal e juros que
nao serao mais pagos, e que
certamente serdo empregados
em gastos sociais. Por isso, este
fato representa um precedente
histérico e um grande exemplo

para todo o mundo, pois mos-
tra que é possivel aos governos
enfrentarem a questdo da di-
vida com soberania, especial-
mente em um momento de cri-
se, quando tais problemas se
acentuam. Ademais, é preciso
ressaltar que a auditoria reali-
zada no Equador demonstrou
inimeras semelhancas entre o
processo de endividamento co-
mercial daquele pais e os de-
mais paises latino-americanos,
o que deveria estimular a todos
os paises a também realizarem
auditorias para investigar seus
respectivos processos.

Desde que o Equador co-
megcou esta experiéncia inédita,
outros paises também anuncia-
ram a inten¢do de também re-

alizarem auditorias da divida,
como Venezuela, Bolivia e Para-
guai. Neste contexto, foi possi-
vel criar, na Cdmara dos Depu-
tados do Brasil, em dezembro
de 2008, a Comissao Parlamen-
tar de Inquérito (CPI) da Divi-
da Publica, por meio de Reque-
rimento do Deputado Federal
Ivan Valente (PSOL/SP), que
para tanto coletou as assinaturas
necessarias, ou seja, de um ter-
¢o dos deputados. Esta CPI re-
presenta importante passo para
a auditoria da divida brasileira,
pois possui poder de policia pa-
ra requisitar informagdes e con-
vocar depoentes, o que é funda-
mental para qualquer auditoria.
Além do mais, permitird a am-
pliagdo e aprofundamento do
debate sobre o endividamento,
que atualmente permanece co-
mo um “tabu” na grande im-
prensa e em boa parte da socie-
dade, que consideram que se ha
uma divida, ela deve ser paga
sem qualquer questionamento.

Dias 2 e 3 de junho de 2009,
as entidades fizeram intenso
trabalho parlamentar pela ins-
talacio da CPI, reivindicando
dos lideres dos partidos na Ca-
mara a indica¢io de seus repre-
sentantes na Comissao. Consi-
deramos que o trabalho obteve
sucesso, pois conseguimos que
os partidos PT, PMDB, DEM,
PSC e PSB indicassem a maior
parte de seus integrantes na
CPI, restando apenas o PSDB e
o PP por indicar.
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Caso o Brasil, hoje, tomasse
medida semelhante 4 equatoria-
na, reduzindo unilateralmen-
te em 65% sua divida “interna”
que ja ultrapassa o patamar de
R$ 1,6 trilhdo, esta cairia pa-
ra R$ 560 bilhoes, o que gera-
ria ainda um alivio de cerca de
R$ 200 bilhdes nos pagamentos
anuais de juros e amortizagoes,
que poderiam se reverter em
atendimento aos direitos hu-
manos de milhdes de brasilei-
ros que se encontram sem em-
prego, sem acesso aos servicos
essenciais de saude, educacio,
assisténcia, sem moradia, sem
terra, enfim, sem dignidade de
vida, enquanto bilhdes estdo
sendo destinados ao pagamento
de vultosos juros de uma divida
que sequer se conhece a contra-
partida.

* Rodrigo Avila ¢ economista da Audito-
ria Cidada da Divida/Rede Jubileu Sul e
colaborador da Comissdo para a Audito-
ria Integral da Divida (CAIC) do Equa-
dor. Organiza, junto com outros colabo-
radores, a pagina da Auditoria Cidada
da Divida na internet: www.divida-au-
ditoriacidada.org.br, que divulga infor-
magdes sobre a divida e traz segdo com
comentarios didrios sobre as noticias re-
lacionadas ao endividamento publico.

JULHO 2009



Quem tem Banrisul
tem restituicao
antecipada do IR

Na hora de declarar o seu imposto de renda, indique
o Banrisul como o seu banco. Depois da entrega,
basta apresentar a declaracdo na sua agéncia para ter

a restituicao liberada com rapidez e sem complicacao.

Se vocé ainda nao é cliente, abra sua conta no Banrisul.

Agéncias no Rio de Janeiro

Ag. Rio de Janeiro Ag. Tijuca
Av. Presidente Vargas, 463 Av. General Rocca, 798
(21) 2109-1515 (21) 2187-0515

Ag. Copacabana Centro de Negocios / Barra da Tijuca

*Sujeito a analise de crédito.

Av. Nossa Senhora de Copacabana, 827 Rua José Maria Ortigao Sampaio, 55 - Loja D
(21) 2107-0515 | (21) 2433-6529 / (21) 2433-6534

www.banrisul.com.br

¥» Banrisul

Quem tem Banrisul tem tudo.

SAC: 0800 646 1515 | Quvidoria Banrisul: 0800 644 2200




“A América Latina e os desafios
da globalizacao - ensaios
dedicados a Ruy Mauro Marini”

A AMERICA LATINA E OS$ 3
__ DESAFIOS DA GLOBALIZACAO

CrCaaCn
CARLOS EDUARDO MARTING E ADRIAN SOTELD VALENCIA

Almir Cezar de Carvalho
Baptista Filho*

or iniciativa da REG-

GEN e publicada pela

Editora da PUC-Rio e
Boitempo Editorial, recente-
mente foi lancando livro reu-
nindo ensaios de pensadores
contemporaneos de varios pai-
ses a respeito da obra, do con-
texto historico ou sob a influén-
cia do cientista social brasileiro
Ruy Mauro Marini na interpre-
tagdo da globalizagdo a partir
da América Latina.

O livro, mais que um resga-
te e celebracio a vida e obra de
Marini através das escritas des-
sa selecdo de autores, chega em
um momento excelente, coinci-
dindo oportunamente com os
40 anos do livro de Marini “Sub-
desenvolvimento e Revolu¢io”
(1969) e com o aparecimento de
uma nova crise mundial capita-
lista, a maior desde a de 1929. E
mais do que isso, serve ao resgate
de seu pensamento e para rom-
per o siléncio no Brasil em torno

desse autor, permitindo a nova
geragdo de intelectuais mais do
que conhecé-lo, té-lo como pon-
to de partida e relocalizagdo com
anova realidade e a religacdo en-
tre prética e teoria.

Um dos fundadores da Te-
oria da Dependéncia e um dos
principais expoentes de sua ver-
sao marxista, Ruy Mauro Marini
¢ participante de um seleto gru-
po responsavel pela projecio do
pensamento de produgio regio-
nal latinoamericano. As décadas
de 1960 e 1970 foram de renova-
¢do do pensamento marxista. A
Teoria da Dependéncia era a ar-
ticulacdo dessa renovagao na pe-
riferia do capitalismo mundial,
em especial na América Latina.
Por sua vez, Marini sempre pro-
curou casar nas analises a questdo
nacional e a questdo democrética
com a luta de classe e, articulan-
do-os, resultando em um enfo-
que e uma perspectiva socialista.

Contudo, embora ainda se-
ja pouco divulgada em seu pro-
prio pais, sua obra serve de base
e inspiragdo a uma vasta gama
de pensadores e influéncia a
varias correntes da ciéncia so-
cial ainda hoje, mesmo passa-
do mais de uma década de sua
morte (1997).

Marini tinha uma visao cri-
tica do desenvolvimento das
economias latino-americanas:
monopolista e socia dos mono-
polios transnacionais do cen-
tro imperialista. Para Marini, a
dindmica economica propria e
regular das sociedades da zona
periférica gera uma descapitali-
zagdo cronica e crescentemente
maior, e refor¢o da desigualda-

de social, especialmente na zo-
na periférica industrializada,
combinada da amplia¢do da si-
tuagao de dependéncia crescen-
te ao centro.

Mas também, a dependéncia é
do centro com a periferia, que se
torna também cada vez mais re-
fém das transferéncias do exce-
dente econ6mico, garantidos por
um controle mais férreo das bur-
guesias nacionais sobre as massas,
e pela ampliagdo da taxa de explo-
ragdo da for¢a de trabalho. E ainda
terd que repetir no plano interno
o modal de geragdo de mais-valia
pela superexploragio do trabalho.
Refor¢ando consequentemente a
crescente transnacionalizagio da
economia mundial.

Infelizmente, Marininao viveu
para ver uma espécie de renascer
do interesse no seu pensamen-
to e na Teoria da Dependéncia,
despertados pela crise do mode-
lo neoliberal marcadas pelas su-
cessivas crises da década 1990 e
pela recente ascensdo dos movi-
mentos de massas. Na atual dé-
cada houve uma produgio auto-
ral sob enfoque dependentista ou
derivado que ultrapassa o volume
das duas anteriores.

Contudo, a esquerda intelec-
tual latino-americana, especial-
mente a brasileira, ainda esta se
reajustando a essa nova realida-
de. Tentar se apropriar do lega-
do da obra de pensadores co-
mo Marini seria um bom passo
e esse livro cumpre um papel
fundamental neste sentido.

* Almir Cezar de Carvalho Baptista Fi-
lho ¢ economista graduado pela UFF e
mestre pela Universidade Federal de
Uberlandia
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“A América Latina e os desafios
da globalizacao - ensaios dedica-
dos a Ruy Mauro Marini”

Emir Sader e Theotonio dos San-
tos (coordenadores); Carlos Eduar-
do Martins e Adrian Sotelo Valencia
(organizadores). Rio de Janeiro: Ed.
PUC-Rio; Sao Paulo: Boitempo Edi-
torial, 2009. 384 pp.

Parte | - O Homem e a Obra:
Politica e Revolucao
- Um Pensador Revolucionario -
Theoténio dos Santos

- Ruy Mauro, Intelectual
Revolucionario - Emir Sader

-MeuQueridoRuy-AfnaEstherCecena

Parte Il - Globalizacao

e Dependéncia

- Mudando a Geopolitica do
Sistema-Mundo 1945-2025 -
Immanuel Wallerstein

- Apresentando o Tio Sam sem
Roupas - Andre Gunder Frank

- Neoimperialismo, Dependéncia
e Novas Periferias na Economia
Mundial - Adrian Sotelo Valencia

- A Economia Mundial e América
Latina no Inicio do Século XXI -
Orlando Caputo

Parte Il - Capital, Trabalho e
Economia Mundial

- Dependéncia e Superexploracao -
Jaime Osério

- A Superexploracao e a
Economia Politica da Dependéncia -
Carlos Eduardo Martins

- A Abertura Revisitada: A Critica
Tedrica e Empirica do Livre-Comér-
cio e a Atualidade do Pensamento
de Ruy Mauro Marini sobre a
Mais-Valia Absoluta - Pierre Salama

- Dependéncia e Superexploracao
do Trabalho no Capitalismo
Periférico - Marcelo Carcanholo

PartelV-PensamentoLatino-Ame-
ricano e Mundo Contemporaneo
- Vigéncia e Debate em Torno

a Teoria da Dependéncia -

Marco Gandasegui

- A Intelectualidade Critica Brasileira
no México e o Pensamento Politico
de Ruy Mauro Marini - Lucio Oliver

- Ser ou Nao Ser Subdesenvolvido -
Oswaldo Munteal

- A Revolucdo Cubana e a Teoria da
Dependéncia: Ruy Mauro Marini como
Fundador - Francisco Lopez Segrera

- Teorias da Dependéncia e Estrutu-
ralistas na Era da Globalizacao
Neoliberal - Cristobal Kay
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"Politica nGo é a arte de fazer o que é

Forum Popular do Orcamento

V4

possivel fazer, mas

sim a arte de tornar possivel o que é necessario fazer"
Augusto Boal (1931-2009)

andlise das contas publi-

cas é realizada de forma

consolidada através da
prestacao de contas publicada em
abril. A matéria deste més tratard
da andlise das contas de 2008 dos
municipios do Rio e Niterdi para
perceber: o grau de autonomia fi-
nanceira; os principais gastos e o
cumprimento dos limites legais.
Todos os valores de nosso estudo
foram calculados a precos médios
de Maio de 2009 (IPCA).

O Rio de Janeiro possui o se-
gundo maior orgamento do Brasil,
menor apenas que o de Sdo Pau-
lo. As receitas do municipio mon-
tam a R$11,5 bilhdes em 2008, sen-
do 62% desse valor composto por
receitas proprias (receitas corren-
tes subtraidas as transferéncias),
o que da ao Rio um maior grau de
independéncia de suas contas -
Sao Paulo, por exemplo, apresen-
ta 59%.

Mais da metade da receita pro-
pria é oriunda da arrecadagdo dos
impostos municipais. O aumen-
to de 45% desses impostos, em re-
lagdo a 2002, foi o que garantiu o
avanco de 5 pontos percentuais da
participagdo no orcamento. Essa
elevacdo se da através do ISS, que
ndo sé € a principal receita carioca,
como ¢ o imposto que mais cresce
em média (7% ao ano). No exerci-
cio de 2008, seu aumento represen-
tou 40% da variacdo da Receita To-
tal do municipio.

Em 2008, houve uma alavanca-
gem especial das receitas proprias
devido & mudanca na classificagdo
do IRRE Até o ano passado, tal im-
posto era classificado como uma
transferéncia corrente (uma vez que
o esfor¢o de sua arrecadagdo depen-

de da Unido). No exercicio atual,
este passou a ser classificado como
Receita Propria do Municipio, pro-
vocando um aumento atipico no to-
tal dos impostos — vide Grafico 1.

Outra maneira de um municipio
se financiar ¢ através de Transferén-
cias Correntes - 35% do or¢amen-
to, no caso de 2008. As principais
transferéncias sao: ICMS, FUNDEB
e SUS, que somam mais de 75% de
todas as transferéncias e mais de
25% da receita.

Apesar dessas variagoes, o total
das transferéncias correntes man-
tém um comportamento estavel
no periodo, mantendo-se no mes-
mo patamar, mas diminuindo sua
participagdo na receita. Em 2008
o total dos impostos proprios re-
presentou, pela primeira vez, uma
parcela superior a das transferén-
cias correntes, devido a mudanca
na classifica¢io do IRRE.

Por fim, a ultima maneira que
um municipio pode se financiar é
através das receitas de capital (ope-
ragdes de crédito, alienagdo de
bens etc.), que devido a sua com-
posicdo especifica comporta-se de
maneira oscilante. Em 2008 tais re-
ceitas mais do que dobraram devi-
do a transferéncias do PAC urba-
nizag¢do de favelas (que ultrapassa
R$85 milhoes) e operagdes de cré-
dito para programas de saneamen-
to, com atenc¢do especial para Se-
petiba — sede da TKCSA, maior

Grafico 1

investimento da Ameérica Latina
que vem ganhando uma atengio
especial do poder publico.

Apura-se, em 2008, que a des-
pesa total montou a R$11,7 bi-
lhoes, déficit orcamentdrio de
R$204,6 milhoes. A fim de melhor
compreender a evolu¢do dos gas-
tos, subdividimos a despesa total
segundo sua categoria economica
(Gréfico 2).

As despesas de Pessoal e Encar-
gos Sociais representam 54% do
total em 2008. Estes gastos, rigi-
dos e permanentes, s30 0s mais ex-
pressivos do orcamento. E obser-
vado um aumento crescente desse
dispéndio - entre 2002 e 2008 de
30%. As demais despesas de cus-
teio representam 27% do total. A
soma dos dois atinge mais de 80%
dos dispéndios.

Ja os gastos relativos a divida
municipal, com Juros, Encargos e
Amortiza¢ao da Divida, equivalem,
em 2008, a 8% da despesa total, so-
mando R$977 milhoes, com au-
mento progressivo a partir de 2006.

Os gastos com Investimen-
tos e Inversdes Financeiras sdo
os mais maledveis e dependentes
do plano de a¢do do governante.
Consideramos que as oscilagoes
decorrentes de:

Evolugdo da Composigdo dos Impostos (RS bilhdes)

2002 2003 2004
ISS ITBI

B RRF

2005 2006 2007 2008

IPTU

o Em 2003, compra de direitos so-
bre royalties de petréleo perten-
centes ao estado do Rio;

o Em 2005, retracio de inicio de
mandato;

o De 2006 a 2007, investimentos
para os jogos Pan-americanos;

o Em 2008, aumento da oferta de
cartas de crédito pelo PREVIRIO
(quase seis vezes o valor de 2007).

A priorizagdo das despesas ex-
plicita as prioridades politicas do
prefeito, no entanto, alguns direi-
tos do cidaddo devem ser garanti-
dos independentemente destas es-
colhas, através do estabelecimento
de limites minimos de gastos para
as dreas de saude e de educagio.

No caso da satde o Rio cum-
pre a determinagdo constitucional,
entretanto, no ensino a prefeitura
carioca ignora as recomendagdes
do Tribunal de Contas do Munici-
pio (TCM) ao incluir despesas im-
proprias (pagamento de inativos)
e subtrair receitas pertinentes. Em
2007, o TCM depurou essas ilega-
lidades e verificou a insuficiéncia
do patamar minimo. As contas de
2008 ainda estdo sob anilise.

Ha também os limites maximos
criados para restringir os gastos da
maquina publica (pessoal) e da di-
vida. Em 2008, os gastos com pes-
soal (48,7%) se aproximaram de
seu limite prudencial (51,3%), le-
vando o TCM a emitir um alerta.

A divida liquida, apesar de sig-
nificativa em todo periodo, man-
tém-se abaixo dos niveis legais.

Em 2008 a receita total atingiu
R$907 milhoes, sendo 57% de re-
ceitas proprias e 43% de transferén-
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Evolugdo e Composigao das Despesas (R$ bilhoes)
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Pessoal e Encargos Sociais
W Juros, Encargos e Amortizagéo da Divida

cias correntes. Cabe destacar o IP-
TU, que no periodo analisado (2006
a2008)! contribuiu com 16% do to-
tal. O ISS apresenta uma média me-
nor (11%), mas com participagdo
crescente no periodo (13% da recei-
ta em 2008), com aumento de 46%
quando comparado a 2006.

No que se refere as transferéncias
correntes verificamos a importancia
do ICMS (em média 13% da recei-
ta total do periodo), do SUS (10%)
e das receitas provindas da distribui-
¢ao dos royalties do petroleo (7%)>

A despesa total em 2008 foi de
R$925 milhoes, ultrapassando a re-
ceita recolhida em 1,8%. Os gastos
de pessoal somados aos demais de
custeio representam 95%. O gasto
com Pessoal apresentou comporta-
mento crescente tanto no valor ab-
soluto - com aumento de 21% entre
2006 e 2008 - quanto no relativo —
passando de 50% para 53% do total.

Os gastos com Investimento
sdo significativamente baixos (5%
em 2006 e 2007) e foram particu-
larmente reduzidos em 2008 quan-
do se investiu quase 30% a menos
do que no ano anterior.

Em relagdo as despesas, verifi-
cou-se que sete fungdes — Satde,
Educagdo, Previdéncia, Adminis-
tragdo, Saneamento, Urbanismo
e Encargos Especiais - represen-

2005 2006 2007 2008

Outras Despesas Correntes
Investimentos + Inversées Financeiras

tam 90% dos gastos. Destaque pa-
ra a comparacao entre 2007 e 2008,
um aumento de 6% nos gastos com
fins educacionais assim como uma
diminui¢do de 7% na execugdo
com Saude.

Com relagdo aos limites cons-
titucionais no caso de ensino foi
cumprido o limite minimo (25%),
ja a Saude esta com 7 pontos per-
centuais a mais.

Sobre o financiamento das ci-
dades analisadas podemos infe-
rir uma relativa autonomia do Rio
e Niter6i se comparados aos de-
mais municipios do estado, que
tém, em média, taxa de participa-
¢ao das transferéncias correntes de
52% (periodo 2001-2005, calcula-
dos a partir de dados do Ipeadata).
Apesar de uma dependéncia maior

Grdfico 2
DISCRIMINAGAO
RECEITA
(-) TRANSF. MUNICIPIOS
(-) TRANSF. FUNDEB
BASE DE CALCULO

VALOR APLICADO EM SAUDE

INDICE ALCANCADO
Fonte: Conta de Gestao 2008

de Niteroi (43%) quanto as transfe-
réncias, quando comparado ao Rio
(35%), percebe-se que aquele mu-
nicipio se encontra em situagao fa-
voravel frente a média dos demais
municipios fluminenses.

No caso do Estado do Rio, a
andlise da autonomia deste ente
ndo se faz tao relevante ja que o pe-
so das transferéncias da unido nao
¢ expressivo e as receitas proprias
correspondem a cerca de 838% .
Dessa forma, a andlise deste ente
serd focada nos indices constitu-
cionais.

A Constituicdo Federal de 1988
impoe como dever do Estado ga-
rantir e promover o acesso univer-
sal e igualitdrio as agdes e servigos
de saude. A Emenda Constitucio-
nal (E.C) N° 29/2000 estabelece
que os estados devem aplicar em
agoes e servigos de saude 12% do
produto da arrecadagdo de impos-
tos deduzidas as parcelas que fo-
rem transferidas aos Municipios;

Nas Contas do exercicio de
2008 o Estado do Rio afirma ter
aplicado um percentual de 13,78%
contudo, segundo o relatério do
Tribunal de Contas do Estado do
Rio de Janeiro esse percentual in-
clui algumas despesas que nao sio
enquadradas como de agoes e ser-
vigos publicos da saude, sendo o

PC 2008 Valor Correto
23.937.383 23.937.383
5.186.811 5.186.811
2.775.182
15.975.389 18.750.572
2.201.450 2.201.450
13,78% 11,74%
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percentual com a corre¢do dessas
despesas de 13,67%.

Tal percentual é atingido, pois o
Estado considerou na base de cal-
culo de suas receitas a dedu¢ao das
transferéncias ao FUNDEB, con-
trariando a legislacdo prevista na
E.C 29. Assim, a tabela demonstra
o percentual correto de aplicagdo
seguindo o estabelecido na emen-
da:

Tal interpretagdo é fruto do
proprio acordo determinado pe-
lo TCE cuja decisdo no processo
n° 115.525-4/07 aponta que a par-
tir das contas de gestdo referentes
ao exercicio de 2009, ndo se realize
a deducdo da base de célculo dos
gastos com saude da parcela das
transferéncias para o FUNDEB.
Assim, para atender a esta deci-
sdo, o Estado devera no exercicio
de 20009 retirar essa dedugido da ba-
se de célculo.

O ensino também tem estabe-
lecido na Constitui¢do um percen-
tual minimo de aplica¢do, 25% da
receita de impostos e das transfe-
réncias da unido reduzidas os re-
passes aos municipios.

Apds uma série de revisdes da
despesa, o indice corrigido pe-
lo TCE para aplicagao de recur-
sos em Manuten¢do e Desenvol-
vimento de Ensino em 2008 ficou
em 25,09%. Essa revisao carece de
uma avaliacdo rigorosa do uso das
despesas e das receitas pertinentes
ao mando constitucional.

Diante do quadro apresenta-
do e pelo histérico de irregulari-
dades na contabilidade de receita
e despesa dos indices constitucio-
nais € crivel supor que tanto o en-
sino quanto a saide em nosso es-
tado nao foram contemplados com
o0s recursos minimos exigidos.

1 Dados do TCE-R] para os exercicios
de 2006 a 2008, uma vez que a Presta-
¢ao de Contas de Niterdi ¢ incompleta e
controversa.

2 Os célculos das despesas com SUS e
royalties se referem a média dos anos de
2006 e 2007 ja que o TCE nao desagre-
gou as informagdes em 2008.

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.
Coordenacao: Cons. Ruth Espinola Soriano de Mello, Cons. Luiz Mario Behnken e Econ. Bruno Lopes. Assistentes do FPO-RJ/Corecon-RJ: Estudantes de Economia: Camila Callegario,
Izabel Barbosa Lima e Jodo Paulo de Oliveira. Correio eletrénico: fporiodejaneiro@gmail.com. Este texto tem sua versao integral publicada em nossa pagina eletrénica. Também, a
analise completa das contas referentes a 2008 do Estado do Rio de Janeiro sera publicada também em nossa pagina no proximo més de Agosto.- O FPO promove reunides mensais
para apresentacao de seus estudos, no auditério do Corecon-RJ. O assunto e a data podem ser confirmados em nosso portal: http://www.corecon-rj.org.br/fporj_principal.asp

—
O
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Corecon-RJ convida a todos para
programag¢ao em comemoragao ao

DIA DO ECONOMISTA

13 de agosto

Auditério do Corecon-RJ: Av. Rio Branco, 109, 19° andar, Centro

17h30 - Ceriménia de Premiagao do XIX Prémio de Monografia

Economista Celso Furtado 2009:
1° Prémio R$ 2.760
2° Prémio R$ 1.650
3° Prémio R$ 1.120

18h30 - A crise e o desenvolvimento do Brasil - um debate sobre
o presente e o nosso futuro:

© BT - Langamento do livro com apresentagdo de Jodo Paulo de Al-
‘perolcpA chise  meida Magalhies

— O Que Fazer Depois da Crise. A Contribuigcdo do Desenvolvimento
Keynesiano. Jodo Paulo de Almeida Magalh&es. Editora Contex-

to. S3o Paulo, 2009.

- Langamento do livro com apresentacao de Jodo Sicsu. Diretor
de Estudos Macroecondmicos do IPEA

Desafios do Desenvolvimento Brasileiro. Contribui¢ées do Conselho
de Orientagdio do IPEA. Orientador: José Celso Cardoso Jr. IPEA.
Brasilia, 2009. Colaboradores: Rubens Ricupero, Jodo Paulo de
Almeida Magalhées, Carlos Lessa, Jodo Paulo dos Reis Velloso,
Dércio Garcia Munhoz, Roberto Cavalcanti de Albuquerque,
Pedro Demo, Wanderley Guilherme dos Santos, Candido Men-
des, Raphael de Almeida Magalhaes.

- Langamento do livro com apresentagdo de José Carlos de Assis
A Crise da Globalizag¢do. José Carlos de Assis. Editora Mecs. Rio
de Janeiro, 2008.

- Palestra de Carlos Lessa.
Ex-presidente do BNDES e ex-reitor da UFRJ





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /None
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /None
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /None
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /ENU ([Based on '[Press Quality]'] Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars true
      /AddCropMarks true
      /AddPageInfo true
      /AddRegMarks true
      /BleedOffset [
        28.346460
        28.346460
        28.346460
        28.346460
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MarksOffset 14.173230
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


