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temas de
economia aplicada

CarLos ANTONIO LUQUE (¥)

o desafio do crescimento econémico

As taxas de crescimento do produto interno bruto bra-
sileiro nos dois tiltimos anos - ao redor de 5% - revelam
significativa recuperagao e levam imediatamente a
seguinte pergunta: estarifamos entrando em um ciclo
de expansao mais duradouro? Esta questao adquire
um sentido mais emblematico quando a observacao
da nossa experiéncia nas tltimas décadas revela que
o ultimo ciclo de expansao mais duradouro foi no
ja longinquo periodo 1968/1973, conhecido como o

periodo do milagre.

Para tentar responder a esta questdo, nos baseare-
mos nos resultados produzidos pelo mais recente
estudo efetuado pela Comissao para o Crescimento
e Desenvolvimento Econdmico, do Banco Mundial,
cujo objetivo primordial é entender o fendmeno do
desenvolvimento através da experiéncia dos paises
mais bem-sucedidos durante as décadas de 1950/1980.'
Ja de antemao podemos afirmar que o ideal seria pro-
piciar uma resposta mais precisa, mas infelizmente
nao a possuimos. Durante as linhas que se seguem, o
leitor atravessard um caminho muito mais dominado
por incertezas, diividas, questionamentos, do que por
convicgoes sobre o processo de desenvolvimento.

A Comissao para o Crescimento e Desenvolvimento
Econdmico, do Banco Mundial, lancou recentemente
um novo estudo sobre a experiéncia do crescimento
dos diversos paises selecionados, com base na ex-

periéncia mais exitosa de crescimento econémico
observado nas décadas de 1950/1980. Esse estudo con-
tou com a participagdo de importantes economistas
académicos, empresarios e administradores ptblicos,
que trouxeram importantes licdes sobre o crescimento
econdmico. Para tanto, foram selecionados os seguin-
tes paises: Brasil, Botswana, China, Hong Kong (Chi-
na), Indonésia, Japao, Coréia, Malasia, Malta, Oman,
Singapura, Taiwan (China) e Tailandia.

No caso do Brasil, acreditava-se que o fendmeno infla-
cionario que dominou nosso cendrio econémico desde
meados da década de 70 até o inicio do Plano Real fos-
se o principal entrave para o nosso desenvolvimento.
Essa crenga derivava do fato de que os estudos sobre
crescimento econdmico tradicionalmente revelam
a estabilidade macroecondémica como caracteristica
dos paises que apresentam maiores taxas de cres-
cimento de seu produto. Entretanto, mesmo apos a
estabilizacdo de precos, o fenémeno do crescimento
tem se revelado muito mais complexo, exigindo ou-
tras condigOes para que se possa langar o pais numa
rota virtuosa de crescimento dos bens e servicos de

maneira consistente.

O objetivo deste artigo é destacar dois pontos impor-
tantes que foram identificados pela Comissao e que
julgamos relevantes para a discussao e analise do
processo de crescimento econémico. O primeiro ponto









economistas, empresarios e administradores ptiblicos
se debrucem sobre esse tema, procurando evitar idéias
preconcebidas, pois sabemos ainda relativamente
pouco para tirar conclusdes e receitas que com certeza

serao posteriormente desmentidas pelos fatos.

1 O estudorealizado denomina-se The Growth Report — Strate-
gies for Sustained Growth and Inclusive Development. Commis-
sion on Growth Development, may 2008.

(*) Professor titular da FEA-USP e atual Presidente da FIPE.
(E-mail: cluque@usp.br)
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FernanDO HomMEM DE MELO (¥)

o0 inicio de um novo ciclo de crescimento ol
agricola a frente? oportunidades

e problemas

Este é o primeiro de alguns artigos que, como o titulo
indica, analisara se estamos iniciando (ou ja iniciamos)
um novo ciclo de crescimento do setor agricola, as
oportunidades que surgiram e eventuais problemas.
Esses artigos abordarao, nos préximos meses, 0s se-

guintes topicos:

Da crise de 2005/06 a recuperacao em 2007/08;

b. Oinicio do ajustamento contracionista verificado
em 2005/06;

c. Asevidéncias do inicio de um novo ciclo de cres-

cimento;

d. Asrazoes paraaretomada do crescimento agricola

e, de modo mais geral, do agronegdcio;

e. Problemas, oportunidades e conseqiiéncias.

Este artigo analisara como pano de fundo os dois

primeiros topicos.

1. da crise de 2005/06 a recuperacio em 2007/08

Em nosso entendimento, a principal razao para a cri-
se (renda agricola) em 2005 e 2006 foi o forte aperto
monetério feito pelo Banco Central entre setembro
de 2004 e novembro de 2005. Neste tiltimo més nossa
taxa SELIC chegou a 19,75% ao ano. Nossa taxa real
de juros chegou, por muitos meses, a ser a mais alta
do mundo. Certamente, o objetivo maior era a redugéo
da inflacdo. Para tanto, a variavel mais eficaz a curto
prazo é a apreciacao da taxa de cambio (via arbitra-
gem de juros). A seguir, mostramos a evolugao de
nossa taxa de cAmbio nominal (E) a partir de agosto
de 2004, o més imediatamente anterior ao inicio do

aperto monetario:

E 08/04: R$ 3,002/ US$

E1%./05:R$ 2,572/ US$ (média do primeiro semestre
de 2005)

E 11/05:R$ 2,208 / US$ (més do encerramento do

aperto monetario)

E 15/05/07: R$ 1,991 / US$ (rompida a barreira de
R$ 2,000/US$)

E 09/07:R$ 1,889/ US$
E 07/08: R$ 1,592/ US$

Portanto, durante o periodo do aperto monetario
houve apreciagdo cambial de 26,4%. Durante todo
o periodo houve grandes compras de délares pelo
Banco Central e, atualmente, nossas reservas sao da
ordem de U$ 200 bilhoes. Dados os precos interna-
cionais (em ddlares), a apreciacdo do cambio levaria
a menores precos em reais. O indice de precos reais
aos produtores (feijao, milho, soja, algodao, batata,
laranja, arroz, café, bovinos, suinos e frangos) por
nos calculado teve a seguinte evolugao (em indices,
02/1990 = 100):

2003: 1187
2004: 1157
2005:  106,0
2006: 102,4

Os dados do MAPA - Ministério da Agricultura,
Pecuaria e Abastecimento, estimados por José Garcia
Gasques em julho altimo sobre o valor bruto da pro-
ducao para vinte produtos vegetais (em R$ bilhoes)
evidenciam a gravidade da crise e, até mesmo, o
problema do endividamento que se arrasta até hoje
(valores reais):



1999: 105.057
2002: 124.295
2003: 143.085
> Euforia
2004: 139.612
2005: 116.686
Crise
2006: 116.534
2007: 134.070

> Recuperacao
2008 (est): 156.765

Comparando-se os anos de 2003 e 2004 com os de 2005
e 2006, a agricultura perdeu R$ 49,5 bilhdes em sua
renda bruta. Essa é uma razao para que a atual recu-
peracao, em termos de aumentos de area cultivada,

nao seja tao rapida quanto seria de se esperar.

2. oinicio do ajustamento contracionista verificado na
safra de 2005/06

O inicio do aperto monetario, em setembro de 2004,
pegou os agricultores em pleno inicio de plantio da
safra de graos e, em sua totalidade, nao foi inteiramen-
te por eles antecipado. Desse modo, o efeito maior foi
em menores precos recebidos no primeiro semestre de
2005 do que na area cultivada e na producao obtida
no primeiro semestre de 2005. Isso esta evidenciado
com os dados mostrados acima. Comparando-se o
valor bruto da produgao de 2005 e 2004, houve uma
reducado de R$ 22,9 bilhoes (- 16,4%). Ai esté a origem

do atual e controvertido endividamento agricola.

O completo ajustamento contracionista ocorreu na
safra 2006/07. Em setembro de 2006, antevéspera
do plantio, a taxa de cdmbio foi de R$ 2,166 / US$. A
reducao da area plantada com graos — com destaque
para a soja - de 3.468 hectares foi expressiva nessa
safra, especialmente no Centro-Oeste. Naquele ano,
2006, houve a esperada combinacdo de area menor
e precos menores. Apesar dessas condi¢oes desfavo-
raveis para o plantio em 2006/07, houve aumento na

producao de graos gragas ao excepcional desempenho
da produtividade.

Em resumo, 2007 pode ser considerado o ano da tran-
sicao para aquilo que chamamos de um novo ciclo de
crescimento do setor agricola brasileiro. Apesar de
uma area de graos menor, a producdo foi maior, os
precos foram maiores (a partir do mercado interna-
cional) e a renda bruta foi maior, embora menor que a
dos anos de 2003 e 2004. Isso tudo, apesar da taxa de
cambio ter continuado seu processo de apreciagao.

(*) Professor Titular do Departamento de Economia da FEA-USP e
Pesquisador da FIPE — Fundagdo Instituto de
Pesquisas Econdmicas. (E-mail:- fohm@usp.br).
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questoes para discussdo sobre a

guerra da Georgia

LeNINA POMERANZ (*)

@é’ﬂ

Abundam informacdes, as mais desencontradas, de
diferentes fontes, assim como anélises contendo dife-
rentes opinioes, na sua maioria infelizmente viesadas,
segundo posi¢oes ex-ante assumidas sobre o conflito
e sobre a Russia. Neste artigo vou fugir dos detalhes
descritivos do conflito — quem comegou, se ja havia
preparagéao anterior etc. etc. — para focar em questoes

que me parece importante discutir. Sdo elas:

1. A guerra entre a Gedrgia e a Ruassia situa-se no
plano da disputa geopolitica internacional, na
qual se confrontam os interesses ocidentais, mais
especificamente os interesses norte-americanos e

0s interesses nacionais russos.

Este confronto atualmente assume enorme gravi-
dade, com o acirramento de posicoes a partir da
guerra na Gedrgia, mas néo teve inicio com ela. A
sucessdo de medidas anti-Riissia tomadas pelos
EUA diretamente ou através da OTAN (retirada
unilateral dos EUA, do Tratado Antimisseis Balis-
ticos, assinado por eles e pela ex-URSS em 1972,
a posicao da OTAN sobre o Tratado sobre Forgas
Convencionais na Europa, a expansao desta or-
ganizacao até as fronteiras da Rissia, a despeito
da promessa verbal feita em maio de 1990 de ndo
colocagao de suas bases para além da Alemanha)
ja foi objeto do agressivo discurso pronunciado
por Putin em Munique, em fevereiro de 2007.
Posteriormente, ocorreu o reconhecimento da
independéncia de Kosovo — contra a opinido da
Rissia de que esta abriria a caixa de Pandora na
Europa — e o programa de instalagdo de base de
misseis antibalisticos na Polonia e de radar na Re-
publica Tcheca, fortemente objetado pela Rassia.
A despeito das manifestacoes contrarias da Russia,

é evidente a intencdo da OTAN de continuar sua

expansao até os limites da fronteira russa, com a
integracdo da Geodrgia e da Ucrania. Na Ucrania,
a situacao politica interna vem impedindo a con-
secucao desta intencao. Quanto a Georgia, ja ha
algum tempo vem sendo estimulada a ingressar na
organizacao, recebendo assisténcia e treinamento
militar, ainda que retoricamente para o envio de
tropas ao Afeganistao. Segundo artigo publicado
na London Review of Books (Tony Wood), os gastos
militares georgianos elevaram-se de US$ 84 mi-
lhoes em 2004 (ano da assungao de Saakashvili a
Presidéncia da Gedrgia) para US$ 339 milhdes em
2006, tendo o parlamento da republica aprovado
um orcamento em julho de 2008, que eleva estes
gastos para US$ 1 bilhao.

A questao de fundo no confronto de interesses
nao é ideoldgica, tampouco tem a ver com a de-
fesa messianica da democracia, decantada pelos
EUA de Bush. Em minha opinido, trata-se, por
um lado, de uma luta pelo poder hegemonico
mundial dos EUA e da manutencao do espaco
da antiga URSS como area regional de influéncia
geopolitica da Russia; e, por outro lado, dos es-
forcos — especialmente europeus — de reducao da
dependéncia energética (petréleo e gés) da Russia.
Poder e petréleo sao, a meu ver, as coordenadas
da equacao geopolitica internacional que envolve
a Rissia e o Ocidente.

E neste quadro que se coloca a guerra recente na
Ossétia do Sul. As suas aspiragdes separatistas,
assim como da Abkhazia, existem desde longa
data, mas se expressaram de forma mais radi-
cal no periodo que antecedeu o fim da URSS,
quando ocorreram, durante a perestroika, as
conhecidas explosoes de nacionalismo, uma das



quais atingindo a Geérgia. Foram criados nas
duas reptblicas foros nacionalistas préprios e
acentuou-se o movimento secessionista. Como
resposta, a Ossétia do Sul foi invadida em 1990
pelo entao presidente nacionalista da Georgia,
Gamzakhurdia, numa guerra que perdurou
até marco de 1992, quando, como resultado da
guerra civil que tomou conta do pais, assumiu a
presidéncia Shevarnadze. Este assinou acordos de
cessacao de hostilidades com a Ossétia do Sul, in-
termediados pelo presidente Yeltsin, com base nos
quais foi constituida uma forga tripartite (Geérgia,
Ossétia e Russia) para assegurar o cumprimento
dos acordos. A Abkhazia, ja em meados de 1989,
também se declarou um Estado soberano e passou
a criar novas instituicdes para a formacao real do
Estado, inclusive na esfera militar, quando apro-
vou resolugao de assenhorar-se e controlar todas
as forcas militares soviéticas estacionadas em seu
territorio. A invasao de seu territorio , através da
guerra que durou entre 1992 e 1993, foi feita no
governo Shevarnadze, que acabou sendo derro-
tado e obrigado a estender os acordos feitos com
a Ossétia do Sul a Abkhazia. Estavam, portanto,
sob a tutela das forgas mediadoras russas, desde
o comeco dos anos 90.

Cabe aqui observar que a Gedrgia foi reconhecida
apos a chegada de Shevarnadze ao poder, como na-
¢do independente nos limites ocupados pela entdo
republica soviética socialista, o que coloca, perante
as republicas separatistas, a questao da integridade
territorial do pais. Este critério de reconhecimento
de regides secessionistas — dentro dos limites ter-
ritoriais ocupados antes da independéncia — foi
adotado internacionalmente, inclusive em relacao
as ex-republicas soviéticas, até o caso Kosovo (parte
da Sérvia, portanto em segundo nivel), quando se

deixou de utiliza-lo.

Com a chegada ao poder de Saakashvili, em 2004,
o quadro se alterou. Animado pelo apoio recebido
do Ocidente para o seu ingresso na OTAN, ele
pensou: a) que os russos nao revidariam a um

ataque as reptublicas separatistas, para nao se

indispor com o Ocidente; e b) que a OTAN ou os
EUA viriam dar-lhe suporte em caso de resposta
militar da Rassia, o que foi um erro de perspectiva
tragico: a reagao russa foi acachapante, avan-
cando inclusive a partes do territério georgiano,
para eliminar sua capacidade militar e reforcar a
defesa da Abkhazia, diante de eventual ataque.
Com aintervengdo da UE, na figura do presidente
da Franga, Sarkozy, chegou-se a um acordo de
cessar-fogo, aceito com diferentes interpretagdes
de alguns de seus itens pelas partes (Rissia e Ge-
orgia). Neste momento, apesar da enxurrada da
midia ocidental contra a Russia, a posigao desse
pais contou com o apoio nao s6 de sua populagao
(87%), como de grande niimero de analistas e do
embaixador dos EUA na Rdassia (entrevista ao
Jornal Kommersant). O préprio Saakashvili reco-
nheceu ter cometido um erro de avaliagao. Por que
ele o teria cometido? Segundo interpretacao de
alguns analistas, por achar que com a reconquista
das duas republicas separatistas aumentariam as
suas chances de rapido ingresso na OTAN. Por
outro lado, a Rissia, logo depois da reunido da
OTAN em Bucareste, em abril, em que o ingresso
da Geédrgia e da Ucrania foi “postergado”, passou a
reforcar os seus lacos com as reptiblicas separatis-
tas, inclusive com ampla concessao de passaportes
russos para a populacdo ossetiana. Foi a resposta
russa a OTAN e a independéncia de Kosovo.

a situacdo de pds-guerra

a) Reconhecimento da independéncia das duas
republicas, da Geérgia. Conseqiiéncias: i) no
plano mais geral, eliminagdo do critério adotado
internacionalmente para o reconhecimento de
regides secessionistas; ii) para as duas republicas:
finalmente a independéncia, ainda que reconhe-
cida somente por alguns paises, especialmente a
Rdssia e ainda que dependente da ajuda deste pais;
iii) para a Russia: risco de desintegragao interna
(a caixa de Pandora), que ela julgou ser menor do
que o representado pela entrada da Gedrgia na
OTAN; isolamento internacional, com ameacas
de sancoes e isolamento formal, faceis de dizer,
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mas dificeis de implementar, dada a dependéncia
energética européia da Rissia; iv) para o mundo:
agravamento das tensdes internacionais. Nos
cinco principios em que declarou assentar-se para
conduzir a sua politica externa, Medvedev incluiu,
como prioridade inquestionavel, a protecao da vida
e da dignidade dos seus cidadaos, estejam onde
estiverem, assim como dos interesses de sua comu-
nidade de neg6cios no exterior, acrescentando que
“deve ficar claro para todos que quem cometer incursoes
agressivas receberd resposta”. E afirmou haver regi-
Oes em que a Rissia tem interesses privilegiados
e nas quais deve desenvolver relagdes especiais
e trabalhar atentamente, identificando-as como
suas vizinhas. Em vérias ocasides, em entrevistas,
Medvedev insistiu que a Rissia tem que ser levada
em conta. b) Mais recentemente, como resposta ao
envio de navios de guerra americanos, com ajuda
humanitaria a Gedrgia — o que, como assinalou
Putin, ndo deixa de ser estranho, por serem navios
de guerra e por ajudarem o agressor e nao a vitima
—aRdassia, segundo algumas autoridades militares,
pretende realizar manobras de treinamento de na-
vios de guerra com a Venezuela no Caribe. Ambas,
demonstracoes de forca que s6 agravam as tensoes.

Felizmente, hd a turma do deixa-disso: Sarkozy ja

costura novo acordo, para dirimir desentendimen-
tos em torno do primeiro. E a ninguém interessa

seja nova guerra fria, seja guerra quente.

(*) Professora Associada Voluntdria do EAE/FEA-USP e membro
do Conselho Académico do GACINT- Grupo de Andlise da
conjuntura Internacional, do IRI/USP.

(E-mail: lenpo@terra.com.br).



JAQUELINE MARIA DE OLIVEIRA (*)

(714 avaliacdo de politica publica em

s 2

educacdo: andlise de custo-efetividade

1. introdugio

O presente artigo prossegue com a analise desenvol-
vida na edigdo anterior deste boletim Informagoes Fipe.
A aplicacao da metodologia GPS Matching permitiu
estimar o efeito tratamento de politicas de reducao
do tamanho da classe no caso em que essas ultrapas-
sam o namero de 30 alunos por turma. Além disto,
o efeito tratamento do aumento da jornada escolar
de quatro para cinco horas foi estimado aplicando-
se o estimador de Nearest Neighbor Matching para
tratamento bindrio. Considerando que a hipdtese
de identificacdo assumida seja valida, os resultados
obtidos por meio desta aplicagao representam o efeito
causal dessas politicas sobre a proficiéncia. Contudo,
para recomendagao de politicas educacionais mais
eficientes no sentido de atingir o objetivo desejado,
mais importante do que identificar qual politica tem
maior impacto sobre a proficiéncia escolar é apontar
aquela que gera maior beneficio em relacao aos custos

associados a sua implementacao.

No presente artigo, sugere-se a comparagao entre
politicas de reducdo do tamanho da classe e am-
pliagao da jornada escolar por meio da analise de
custo-efetividade. A anélise de custo-efetividade (ou
cost-effectiveness analysis — CEA) é uma das técnicas de
avaliacdo econdmica destinadas a comparar os custos
e beneficios de alternativas de intervencao politica e
avaliar qual vale mais a pena. Neste caso, a interven-
¢do que possui a maior razdo entre beneficio e custo

incremental deve ser implementada.

2. custos

Uma das etapas da CEA é a estimacdo dos custos

associados as politicas que estdo sendo analisadas.

A andlise que se segue serad baseada no estudo rea-
lizado por Levin, Glass e Meister (1984), intitulado
“Cost-effectiveness of four educational interventions”, cujo
objetivo foi avaliar e comparar politicas de tutoramen-
to, assisténcia por meio de computadores, reducao do
tamanho da classe e ampliacao da jornada escolar.
As duas altimas intervengoes analisadas no mencio-
nado estudo sao de interesse direto para o presente
trabalho.

De acordo com os autores, os custos de redugdo no
tamanho da classe envolvem professores e salas de
aula adicionais. Também deve ser levado em conta
que os custos por estudante aumentam, uma vez que
os custos totais, mais elevados, devem ser divididos
entre menos estudantes. O custo de uma reducao
especifica no tamanho da classe pode ser calculado
com base no ntimero de salas e professores adicionais
necessarios para implementar a reducao. Por sua vez,
os custos associados a ampliacao da jornada escolar
podem ser estimados de forma direta. Levin, Glass e
Meister (1984) assumem que o tnico custo adicional
desta intervencao sdo os maiores saldrios que devem
ser pagos pela hora adicional de trabalho dos pro-
fessores.

Para obter os custos dessas politicas foi utilizada uma
planilha de célculo dos custos de operagao de uma
escola de 12 a 42 série, desenvolvida pela “Tendéncias
Consultoria”, Tabela 6, com o objetivo de estimar o
Custo Aluno-Qualidade (CAQ). Com base nos dados
contidos nessa tabela, calculou-se o custo da hora adi-
cional de um professor, principal componente do cus-
to da reducdo do tamanho da classe e do aumento da
jornada escolar. O custo professor por hora foi obtido
da seguinte forma: o custo anual de um professor com

nivel superior com carga semanal de 40 horas é de R$
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19.995; como o ano letivo é composto por 200 dias de
aula, o total de trabalho no ano letivo é de 40 semanas;
desta forma, o total de trabalho no ano, em horas, é de
40*40=1600, o que faz com que o saldrio/hora de um
professor sejaigual a 19.995/1600=12,50. Para calcular
o custo do aumento da jornada escolar, assume-se que
0 ano letivo seja mantido em 200 dias.

O outro custo varidavel com o tamanho da classe, mas
nao com a jornada escolar, é o custo com bens e ser-

vigos. Isto ocorre devido as salas de aula adicionais,

que implicam mais gastos com agua, energia elétrica,
limpeza, manutengao e reposicado de equipamentos
etc. Os itens Agua/luz/telefone, Material de limpeza,
Material de escritério e Manutencao e reposicao de
equipamentos, que compdem os custos com bens e
servicos, variam conforme aumenta o niimero de
turmas. Os demais itens sao mantidos constantes.

A Tabela 1 ilustra o calculo dos custos anuais totais e
por aluno para uma escola com 400 alunos, turmas
de 25 alunos e jornada de 5 horas.

tabela 1 - ilustragdo do cdlculo dos custos totais e custos por aluno para um dado tamanho de classe e jornada escolar

Insumos

Numero de alunos 400

Jornada diéria dos alunos 5

Alunos por turma 25

Turmas 16 (=NUmero de alunos + Alunos por turma)
Horas - total semana 400  (=Turmas x Jornada diaria x 5)
Quantidade de professores 10 (=Horas total semana + 40)

Custo anual total com um professor 19.995

Custo professor por hora 12,50  (=Custo anual total com um professor +1600)
Custo anual com bens e servigos: 139.688  ={A+B+C+[(D+E+F+G)/16] x Turmas}

A- Material didatico 40.000

B- Projetos de a¢des pedagdgicas 40.000

C- Conservacdo predial 11.688

D- Agua/luz/telefone 19.200

E- Material de Limpeza 4.800

F- Material de Escritério 4.800

G- Manut. e repos. equip 19.200

Custo anual total Custo anual por aluno

Professor

Pessoal (outros)

Alimentagéo

Custos na administragéo central

Bens e servigos

Total

199.950 499,88
113.972 284,93
42.662 106,66
125.635 314,09
139.688 349,22
621.907 1.554,77



Para calcular os custos para diferentes tamanhos de
classe e jornada escolar foram imputados diversos
valores para as variaveis “Jornada diaria dos alunos”

e “Alunos por turma”.

3. beneficios

Os beneficios incrementais da redugao do tamanho
da classe sao os acréscimos na proficiéncia, dados
pelos efeitos tratamento estimados pelo método GPS
Matching aplicado a amostra das turmas homogéneas.
Acredita-se que esses resultados estarao menos “con-
taminados” pelo efeito dos pares. Foram considerados
apenas os valores para os quais o efeito tratamento
mostrou-se significante, de acordo com o intervalo de
confianga de 95% calculado. Por sua vez, o beneficio
incremental de aumento da jornada escolar de quatro
para cinco horas diarias é o ATE obtido pela aplicagao
do estimador Nearest Neighbor Matching, apresentado
na Tabela 2.

tabela 2 - Beneficio incremental de reducdes no tamanho
da classe e ampliagdo da jornada escolat, em
termos de aumento na proficiéncia escolar

Reducéo no tamanho da Beneficio incremental
classe (nimero de alunos) (proficiéncia)
41-40 1,39
40-39 1,45
39-38 1,49
38-37 1,53
37-36 1,54
36-35 1,54
35-34 1,50
34-33 1,41
33-32 1,26
32-31 1,07
31-30 0,82
Ampliacdo da jornada escolar Beneficio incremental
(horas diéarias) (proficiéncia)
4-5hs 8,36

A Tabela 2 mostra que o beneficio incremental do
aumento da jornada escolar de quatro para cinco

horas didrias é de 8,36 pontos na proficiéncia em
matematica, ou 0,20 desvios padrao na distribuigao
de notas. Por sua vez, o beneficio incremental de
reduzir o tamanho da classe de 41 para 40 alunos é
de 1,39 pontos na proficiéncia em matematica de um
aluno da 42 série; de 37 para 36 alunos, o beneficio
incremental correspondente é de 1,54 pontos; e 0,82
pontos é o beneficio de uma reducao de 31 para 30
alunos. A partir de 30, a reducao do nimero de alunos

nao gera beneficios.

Considerando a redugdao média de oito alunos no
tamanho da classe gerada pelo Projeto STAR, os
resultados da Tabela 8 mostram que uma reducao de
38 para 30 alunos estéd associada a um aumento de
10,67 pontos ou, equivalentemente, um movimento
de 0,26 desvios padrao na distribuigao de proficiéncia.
Este resultado é compativel com o limite superior do
intervalo encontrado por Finn e Achilles (1990) para o
efeito classe, que corresponde a 0,13-0,27 desvios pa-
drao. Da mesma forma, Urquiola (2000) encontra um
intervalo de 0,17 a 0,26 desvios padrao para o efeito

classe de uma redugéo de oito alunos na Bolivia.

4. custo-efetividade

Para o célculo do indicador de custo-efetividade da
reducao do tamanho da classe serdo considerados os
custos anuais incrementais por aluno associados a
reducdo, mantendo a jornada escolar fixa em quatro
horas. Esses custos incrementais variam de acordo

com o tamanho da classe.

No que se refere a ampliacdo da jornada escolar,
dado que o custo incremental por aluno aumenta a
medida que o tamanho de classe diminui, diferentes
tamanhos de classe foram considerados no calculo do
indicador de custo-efetividade desta intervengao. O
beneficio incremental, contudo, é constante e igual
a 8,36 pontos. As Tabelas 3 e 4 mostram os indices
custo-efetividade associados as politicas de reducao
do tamanho da classe e de elevacao da jornada escolar,

respectivamente.
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tabela 3 - indice custo-efetividade associado a redugoes no tamanho da classe

Cenério - jornada Reduc&o no tamanho da classe , Beneficio Custo anual incremental por indice
escolar (nimero de alunos) '”C“?rT‘F”t?‘ : aluno (reais) custo-efetividade
(proficiéncia)
4 hs 41-40 1,39 7,93 0,176
4hs 40-39 1,45 8,33 0,174
4 hs 39-38 1,49 8,77 0,170
4hs 38-37 1,53 9,24 0,166
4 hs 37-36 1,54 9,76 0,158
4hs 36-35 1,54 10,32 0,150
4 hs 35-34 1,50 10,92 0,137
4hs 34-33 1,41 11,58 0,121
4 hs 33-32 1,26 12,31 0,103
4hs 32-31 1,07 13,10 0,081
4 hs 31-30 0,82 13,98 0,059
tabela 4 - indice custo-efetividade associado ao aumento da jornada escolar
Cenario - tamanho Ampliagéo da jornada escolar Beneficio incremental ~ Custo anual incremental por indice
de classe (horas diarias) (proficiéncia) aluno (reais) custo-efetividade
41 4-5hs 8,36 60,96 0,137
40 4-5hs 8,36 62,48 0,134
39 4-5hs 8,36 64,09 0,130
38 4-5hs 8,36 65,77 0,127
37 4-5hs 8,36 67,55 0,124
36 4-5hs 8,36 69,43 0,120
35 4-5hs 8,36 71,41 0,117
34 4-5hs 8,36 73,51 0,114
33 4-5hs 8,36 75,74 0,110
32 4-5hs 8,36 78,11 0,107
31 4-5hs 8,36 80,62 0,104
30 4-5hs 8,36 83,31 0,100

De acordo com os resultados, a reducao do tamanho
da classe é mais custo-efetiva do que o aumento da
jornada escolar quando partimos de tamanhos de
classe maiores. Se considerarmos uma situagao inicial
na qual a jornada é de quatro horas e o tamanho da
classe é de 41 alunos, a reducédo de 41 para 33 alunos,
por exemplo, gera um beneficio de 11,85 pontos,
enquanto os custos sdo iguais a R$ 76,85. Isto corres-
ponde a um indice custo-efetividade de 0,154, maior
do que o indice de 0,137 associado a um aumento da
jornada de quatro para cinco horas partindo de uma

classe de 41 alunos.

Contudo, o aumento da jornada escolar torna-se
mais custo-efetivo do que politicas de reducdo do
tamanho da classe quando as classes sdao menores.
Reduzir o tamanho das salas de 33 para 30 alunos gera
um beneficio incremental de 3,15 pontos e um custo
anual adicional por aluno de R$ 39,39, sendo o indice
custo-efetividade igual a 0,080. Por sua vez, partindo
de um tamanho de classe de 33 alunos, o indice custo-
efetividade do aumento da jornada escolar de quatro
para cinco horas é de 0,110. Para tamanhos de classe
menores do que 30, a redugao nao gera beneficios, de

forma que o indice custo-efetividade dessa politica é



zero. O aumento da jornada escolar continua sendo

custo-efetivo.

Os resultados implicam que, quando os custos sdao
considerados, politicas de aumento da jornada escolar
diaria dos estudantes sao mais efetivas do que politi-
cas de reducao do tamanho da classe quando as classes
tém menos de 34 alunos. Do contrario, a reducdo do

tamanho da classe se mostra mais efetiva.

5. consideracgoes finais

Apesar de ambas as politicas - redugao do tamanho
da classe e aumento da jornada escolar - apresenta-
rem impacto sobre o desempenho escolar, conclusoes
a respeito da politica mais adequada devem levar
em conta os custos de sua implementacdo. A analise
custo-efetividade foi utilizada para verificar quais
das duas intervengdes envolvem o maior beneficio,
em termos de proficiéncia, em relacdo aos custos. O
indicador de custo-efetividade de uma politica de
ampliagao da jornada escolar supera o indicador de
uma politica de reducao do tamanho da classe quando
o ponto de partida é uma jornada de quatro horas e
o tamanho da classe é de 33 alunos ou menos. Neste
cendrio, os resultados sugerem que o aumento da jor-
nada é a melhor intervengao. Para tamanhos de classe
maiores do que 33 e menores do que 41, a comparagao
dos indicadores sugere que diminuir o tamanho das
turmas ¢ a melhor intervencao. Aproximadamente
28% dos alunos da 42 série das escolas estaduais e
municipais do todo o Brasil estudam em salas de aula
de tamanho entre 30 e 40. Os resultados da anélise
custo-efetividade indicam que a proficiéncia desses
alunos pode ser melhorada pela reducao do tamanho
da classe e que essa medida tem uma razao beneficio/
custo maior comparativamente ao aumento da jornada
escolar. Para os 70% restantes, a medida mais efetiva
seria o aumento da jornada escolar.
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efeitos estruturais da politica
monetaria e o canal de custos

EmiL10 CHERNAVSKY (*)

@é’ll

1. taxa de juros, inflacdo e o canal de custos

Em artigo publicado na tltima edigao deste boletim
Informagoes Fipe discutiu-se a possibilidade de que a
relacdo entre a taxa de juros e a taxa de inflacdo, ao
contrario do que é normalmente esperado, seja positiva
— situagao que caracteriza o que foi denominado por
Keynes (1983) de paradoxo de Gibson e é conhecido
na literatura de Vetores Auto-regressivos como price
puzzle (EICHENBAUM, 1992) — ou que, mesmo per-
manecendo negativa, sua importancia seja menor do
que tradicionalmente se acredita. A constataciao de que
esta situagao possa se revelar empiricamente relevante
(BARTH; RAMEY, 2001; inter allia) coloca importantes
dificuldades a politica monetaria cujo objetivo central
seja a manutengao de uma taxa de inflacdo baixa e
estavel e para isso utilize como instrumento principal,
quando néo Ginico, o controle das taxas basicas de juro.
Efetivamente, sob tais condicoes, este tipo de politica
mostrar-se-a contraproducente ou, pelo menos, seus

custos serao excessivamente elevados.

A possibilidade de que a relacdo entre a taxa de juros
e a taxa de inflagao assuma o sinal positivo normal-
mente estd associada, como vimos no artigo anterior, a
operacao do canal de custos da transmissao da politica
monetdria, por meio do qual as elevacdes na taxa de
juros provocam o aumento dos custos de producao
correntes e esperados das empresas que, quando
repassados aos precos que elas sdo capazes de fixar,
pressionam positivamente a taxa de inflacao. Se este
efeito do aumento da taxa de juros sobre a oferta for
superior ao efeito contracionista normalmente espe-
rado sobre a demanda agregada, teremos a caracteri-
zagao do paradoxo de Gibson.

O impacto do canal de custos sobre a relacdo entre as
taxas de juros e de inflagado pode ser dividido em dois

tipos de efeitos: diretos e estruturais. Os efeitos diretos,
decorrentes do repasse direto aos pregos do aumento
dos custos financeiros das empresas, sdo aqueles mais fre-
quientemente abordados pela literatura (HANNSGEN,
2004; LIMA; SETTERFIELD, 2008; inter allia) e foram
discutidos no artigo anterior. Os efeitos estruturais, que
afetam as condicbes sob as quais 0s pregos reagem as
situagbes de expansao da demanda ao longo do tempo,

serdo analisados a seguir.

2. efeitos estruturais

A manutencao de elevadas taxas de juro por periodos
de tempo prolongados no quadro de uma politica
monetaria restritiva pode apresentar impactos im-
portantes - embora freqiientemente negligenciados
- sobre a estrutura produtiva do pafs, cujas caracte-
risticas determinardo a maneira — inclusive quanto
ao comportamento dos pregos — pela qual a econo-
mia responderd as flutuagdes na demanda que deve
enfrentar ao longo do tempo e, com isso, a propria
eficicia da politica antiinflacionaria.

Serao aqui abordados dois tipos de efeitos estruturais,
impactando por um lado a eficiéncia produtiva e, pelo
outro, o mark-up praticado pelas firmas. Ambos os
efeitos se manifestam com consideraveis defasagens
temporais e sdo responsaveis pela introdugao de um
importante elemento de histerese na dinamica ma-
croecondmica. De fato, e diferentemente do que se
verifica no caso da variacao dos custos financeiros,
cujo efeito sobre a inflagdo tende a se restringir ao
periodo em que ocorre a elevacdo da taxa de juros,
os efeitos estruturais da manutencao dessas taxas
em niveis elevados condicionam o modo pelo qual
0s precos respondem as expansdes na demanda por
varios periodos. Vejamos entdo como isto ocorre para

cada um dos tipos de efeito estrutural.



2.1. ineficiéncia produtiva

Embora com énfases distintas, a taxa de juros é consi-
derada pela maioria das correntes da teoria econdmica
um dos principais determinantes do investimento. Em
geral, assume-se que a firma realizara um determina-
do investimento se o fluxo esperado de lucros gerados
por esse investimento for superior ao seu custo. Por
um lado, este custo depende de forma direta da taxa
de juros (de longo prazo) corrente, fator fundamental
na determinacdo do custo do capital. Pelo outro, o
rendimento esperado do investimento depende de
maneira indireta das expectativas existentes quanto
a trajetoria futura da taxa de juros (para ambos curto
e longo prazos), uma vez que os niveis destas taxas
vigentes no futuro deverado normalmente impactar a
demanda agregada futura e o ritmo de expansao da
demanda pelos produtos da firma e, com isso, sua
lucratividade esperada — mantendo-se a estrutura do
mercado (no que se refere ao grau de concentragao
e a conduta das firmas instaladas) no qual a firma
opera. Sendo assim, o nivel das taxas de juros, ndo
s0 a corrente — como em modelos mais simples — mas
também sua trajetoria futura esperada, desempenha
um papel decisivo nas decisdes de investimento e, com
isso, possui efeitos determinantes sobre a eficiéncia

produtiva da firma e seus custos de produgao.

Para ver como isto se d4, assumimos que as firmas
operam com curvas de custo convexas, ou seja, para
uma dada estrutura produtiva, os custos unitarios de
producao sdo crescentes, hipdtese que é, com mais ou
menos qualificagdes, normalmente aceita. Supomos
também que as firmas produzem inicialmente ao
custo médio minimo para a tecnologia existente e a
capacidade produtiva instalada, portanto, ao nivel
eficiente de producao. Entretanto, numa situacao de
expansao na demanda por seus produtos as firmas
tendem a aumentar sua producédo, o que, mantida
a estrutura produtiva existente, implica a elevacdo
do custo médio para um nivel acima do minimo
anteriormente verificado, portanto, um nivel de pro-
ducao ineficiente. Diante dessa ineficiéncia, as firmas
avaliam a conveniéncia de realizar um determinado
investimento, seja em aumento da capacidade insta-

lada, seja em inovacédo tecnoldgica, comparando os

beneficios esperados do investimento com os custos
de realizé-lo. Nessa comparagdo, quanto mais eleva-
da for a taxa de juros corrente a impactar o custo do
investimento, e mais altas as taxas futuras esperadas
a limitar a expansao da demanda e a lucratividade
esperada da firma, menor serd o ntimero de firmas,
operando em um nimero menor de configuracoes
possiveis quanto a estrutura de mercado, que estarao
dispostas a realizar o investimento. Em mercados
oligopolizados - como os que se verificam na maior
parte dos setores industriais relevantes nas economias
modernas - parcelaimportante das firmas nao realiza
(ou, mais propriamente, retarda de maneira sistema-
tica) esse investimento e aumenta a producdo por
meio da operacao a niveis ineficientes, o que somente
é possivel em funcao de que sao capazes de repassar
pelo menos parte do aumento dos custos resultante
da expansao da produgdo aos precos que praticam.
Esse comportamento das firmas oligopolistas faz
com que a manutencado de taxas de juro elevadas se
coloque como fonte de ineficiéncias produtivas que
conduzem as pressoes inflaciondrias em situagoes de

expansao da demanda.

2.2. restricdo a concorréncia

O impacto das taxas de juros sobre o investimento
nao se restringe as firmas que ja operam em um
mercado, como discutido no item anterior, mas afeta
também as eventuais firmas entrantes. De fato, estas
somente ingressardao em um determinado mercado
se o retorno esperado da entrada for superior a seu
custo; novamente, este custo depende diretamente
da taxa de juros corrente, enquanto o rendimento
esperado depende das expectativas quanto a sua
trajetoria futura. Assim, quanto mais elevadas forem
as taxas de juros, correntes e esperadas, mais restrito
sera o nimero de empresas dispostas a realizar os
investimentos necessdrios para ingressar no mercado,
contribuindo dessa forma para a manutencao de uma
estrutura concentrada. E, quanto mais concentrada
for esta estrutura, maior a liberdade das firmas in-
cumbentes para elevar os mark-up’s praticados e, com
isso, os precos que fixam, uma vez que enfrentam um
risco menor de que eventuais empresas concorrentes

decidam entrar no mercado. Ou seja, o nivel das
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taxas de juro funciona como determinante da altura
das barreiras a entrada (BAIN, 1956) que permitem
as firmas instaladas, em situagdes de expansao da
demanda, elevar os mark-up’s que praticam gerando

pressoes inflacionarias.

3. conclusdo

Discutiram-se neste artigo dois tipos de efeitos estru-
turais envolvidos no canal de custos de transmissao
da politica monetaria através dos quais elevacoes nas
taxas de juro podem impactar positivamente a taxa
de inflacao. De fato, além de seu efeito direto sobre
os custos financeiros das empresas, a elevacao das
taxas de juro, por meio de seu impacto sobre a efici-
éncia produtiva e sobre as condi¢oes nas quais se da a
concorréncia no mercado, condiciona a evolucao dos
custos de producao e dos mark-up’s praticados pelas
firmas cujos aumentos, numa estrutura industrial
oligopolizada, sdo repassados (pelo menos em parte)
aos precos, pressionando a taxa de inflacao.

No Brasil, o controle das taxas basicas de juro de curto
prazo tem sido o principal instrumento utilizado pela
politica monetéria em busca do alcance e manutencgao
de uma taxa de inflacao baixa e estavel. Entretanto,
a permanéncia dessas taxas em niveis elevados e por
um prolongado periodo leva a consolidagao de um
regime monetario que, se por um lado mantém a taxa
de juros de longo prazo em niveis também elevados,
aumentando com isso o custo do investimento no
mercado em que a firma atua ou da entrada em um
novo mercado, pelo outro faz com que as expectati-
vas quanto as taxas de juro de curto prazo no futuro
permanecam altas, limitando a expansao futura da
demanda e reduzindo as expectativas do retorno do
investimento. A soma destes dois efeitos aponta para a
tendéncia a uma situacdo de subinvestimento que res-
tringe a eficiéncia produtiva na inddastria assim como
o grau de concorréncia nos mercados. A estrutura
econdmica assim caracterizada que resulta da opera-
¢do da politica monetéria antiinflacionaria se mostra,
de forma contraditdria, particularmente propicia a
geracdo e propagacao de pressoes inflacionarias em

situagdes de expansao da demanda, colocando assim
importantes questionamentos quanto a eficacia da
prépria politica em vista dos elevados custos que deve

impor para alcangar seus objetivos.
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patriménio cultural da USP -
esculturas externas do campus

de Sao Paulo

Patrimonio cultural é ponto de referéncia e de
identidade de um povo. E sua heranca cultural

transmitida de geracao em geracao.

Bens culturais artisticos preservados em todos
os paises sdo bens publicos tGnicos, insubs-
tituiveis, de oferta absolutamente inelastica e
de valor inestimavel.

1. algumas consideracoes preliminares

Em sentido amplo, patriménio cultural significa
o conjunto de bens culturais naturais, materiais e
imateriais de reconhecido valor para uma determi-
nada localidade, regido ou pais, ou para a propria
Humanidade.

Alguns desses bens sao tao importantes como fonte
da memoria coletiva e da heranga cultural de um
povo, que sao tombados e protegidos como bens
publicos para que todos os cidaddos do mundo te-
nham acesso a eles e possam conhecé-los, aprecié-los

e interpreta-los.

As formas de protegao desses bens vao do inventario
e cadastro ao tombamento, segundo normas especiais
consolidadas em leis e planos sobre a cultura e a
arte; incluem, também, a politica tributaria incen-
tivadora da preservacao da memoria coletiva. Em
cada pafs, institui¢Oes especiais estdo incumbidas da
formalizacdo e acompanhamento desses vérios tipos
de protecao.

No caso de furto ou roubo de bens culturais como
pinturas e esculturas, ha Listas de Procura da Interpol

(Organizacao Internacional de Policia Criminal), FBI,

Scotland Yard e de policias em varios locais, como
aeroportos, portos e postos de fronteiras de paises
filiados. A Interpol também mantém site na Web
com informagdes minuciosas sobre bens culturais

procurados.

Ha mais de um decénio, o governo brasileiro tem
convénio com a Interpol para a procura de mais de mil
bens culturais catalogados, entre quadros, esculturas,
documentos e obras sacras furtados no Brasil.

2. wvalor econdmico de um patrimoénio cultural

Na pratica, as andlises dos economistas tém se concen-
trado na importancia de determinados bens culturais
2 . A . 1
como polos de desenvolvimento econémico urbano,
regional e nacional, que estimulam multiplas ativi-
dades, com destaque para o turismo nacional, inter-
nacional e atividades conexas (hotelaria, transporte,

gastronomia, comércio e outras).

Para efeito de catalogacdo como patrimonio cultural
ou para seguro contra acdes criminosas, riscos de
destruicdo (incéndio, inundacéo), transporte ou ex-
posicdes em outras localidades, costuma-se atribuir
determinado valor a bens culturais de arte (pintura,
escultura), ainda que se trate de bens “nao comercia-
lizaveis, “invendaveis” e de “valor inestimavel”.

As artes nao podem ser entendidas apenas como bens
econdmicos escassos que satisfazem necessidades
humanas. Dai, o interessante trabalho de Bruno Frey”
a respeito de outros valores das obras artisticas, além
de seu valor econdmico: valor de bem-estar, valor de
existéncia, valor de prestigio, valor de opcao, valor
de educacao e valor de legado.
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3. bens culturais expostos externamente no
campus da USP (SP)

Entre as obras de arte que integram o patriménio cul-
tural da Universidade de Sao Paulo h4, especialmente,
quatro que se destacam por sua monumentalidade:
a escultura de Tomie Ohtake no jardim do prédio
da FEA-1 - a mais recente - inaugurada em agosto de
2008; a Torre da Universidade ou Torre do Relégio
(na pracga em frente a antiga Reitoria), de 1973; o0 mo-
numento a Ramos de Azevedo, de 1977 (em frente ao
IPT e préximo ao complexo da Escola Politécnica) e o
monumento a Armando de Salles Oliveira, de 1979.

(a) Tomie Ohtake — escultura exposta no jardim do
prédio da FEA-1 (Av. Prof. Luciano Gualberto, 908,
Cidade Universitaria Armando de Salles Oliveira,
Sao Paulo); representa um lago inacabado, verme-
lho e metalico, que lembra a unido da comunidade
feana na comemoracao dos 60 anos da FEA-USP,
Obra considerada um marco na paisagem da Ci-

dade Universitaria.

Caracteristicas: Projeto doado pela artista a FEA-
USP; construido com recursos privados (empresas
e doacbes de professores, ex-alunos e funciondrios).
Dimensoes - 13,5 m de comprimento, 12 m de lar-
gura e 5 m de altura.

(b) Torre do Relégio — Inaugurada em 1973, quase
duas décadas depois do lancamento de sua pedra
fundamental, simboliza a participagao da USP no
processo de desenvolvimento da cultura, ciéncias

e artes.

Caracteristicas: estrutura de concreto aparente,
duas laminas de 50 m de altura e uma escada no
meio, com 19 patamares. Em cada face externa da
Torre ha seis painéis em baixo-relevo que, segundo
a concepcao de Benedetto Croce, representam figu-
rativamente - de um lado (o que esta voltado para
o antigo prédio da Reitoria), o mundo da fantasia
(Filosofia, Ciéncias Econdmicas, Ciéncias Sociais,

Artes Plasticas, Artes Cénicas, Musica e outras) e,

do outro lado, o mundo da realidade - Pitagoras
(Matematica); arado (Geologia - volta ao trabalho
primitivo diante do esgotamento dos combusti-
veis); raios solares, magnéticos e césmicos (Fisica);
pedras, folhas, animais (Ciéncias Bioldgicas), garra-
fas estilizadas (Quimica); lua e constelacoes - Orion,
Cruzeiro de Sul e outras — (Astronomia).

(c) Ramos de Azevedo — homenagem ao talento cria-
tivo do professor e diretor da Escola Politécnica,
criador de obras como o Teatro Municipal de Sao
Paulo, Escola Normal Caetano de Campos, Escola
Politécnica (da Av. Tiradentes), Pal4cio da Justiga,
entre outras. Obra do escultor Galileo Emendabile,
concebida em estilo classico; no frontispicio da
base granitica, Ramos de Azevedo esta rodeado de
divindades gregas que representam a arquitetura,
engenharia, pintura e escultura; no topo, montado
em um cavalo alado (Pégaso), um génio tem em
sua mao estendida uma bola (simbolo da forca
universal) e uma deusa grega alada (simbolo da
criacdo). Originalmente instalada na Av. Tiradentes
(em frente a antiga Escola de Belas Artes, depois
Pinacoteca do Estado), depois transferida para a
Cidade Universitdria, préoxima ao complexo da

Escola Politécnica.

Caracteristicas: granito branco e esculturas de

bronze, no total aproximado de 36 toneladas.

(d) Armando de Salles Oliveira — homenagem ao
fundador da USP. Obra do escultor Bruno Giorgi,
localizada no canteiro central da Praca Reinaldo
Porchat, na entrada principal da USP. Doada pelo
governador Paulo Egydio Martins a USE, em 1977,
atendendo aos anseios da comunidade uspiana
desde 1953.

Caracteristicas: escultura em bronze com 7,5 m de

altura.

Essas sao algumas das obras de arte expostas no cam-
pus da USP-Sao Paulo’ e que integram seu patrimonio
cultural.
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