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Consolidando a estabilidade macroecondmica

Politica fiscal responsavel

Superéavit Primario (% PIB)
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Politica monetaria para
combater ainflacao de 2002

Juros Reaisde 1 ano (% aa)

21,4%

10,7%

abr/02 ago/02 dez/02 abr/03 ago/03 dez/03 abr/04 ago/04



=
BiEIR Ministi a Fazeda

Tl i L

Consolidando a estabilidade macroecondmica

Recuperamos a confianca A composicao da divida
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Risco Brasil
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Politica de cambio flutuante

Taxa decambioreal efetiva
(08/1994 =100)

Consolidando a estabilidade macroecondmica

Taxa de Juros Real de Mercado:
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Consolidando a estabilidade macroecondmica

A Inflacao cedeu

| PCA acumulado em 12 meses
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E voltamos a crescer

Variacao Trimestral do PIB
(com gjuste sazonal - 1990=100)
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A retomada fol muito forte na oferta...

Producao Industrial pngCategorias de Uso
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... enademanda.

Volume de Vendas no Comeércio Varejista - Brasil
Variacao (%) em 12 meses
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Fonte: IBGE Pesquisa Mensal de Comércio. Preparado por: MF/SPE.
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O crescimento se reflete também no emprego

Populacado Ocupada nas6 MaioresRMs Taxa de Desemprego (%)

(mil pessoas)
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Fonte: IBGE Preparado por: MF/SPE.
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Os registros de empregos formals mostram gue os postos de
trabalho crescem mais nas médias e pequenas cidades

Emprego Formal - Admissdes menos Demissodes
Acumulado em 12 meses (mil postos de trabalho)
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Fonte: MTE/ Caged. Preparado por: MF/SPE.
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Analisando o ciclo de crescimento

13
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A producao industrial também cresceu mais rapido nesse ciclo, e
COMO Nos anteriores, houve momentos de desacel eracao e retomada

Producao Industrial (ajustada sazonalmente)

114

CICLO MAISREGULAR
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Fonte: IBGE. — ago/95 dez/98 out/01 =—jun/03
Obs.:Os meses de inicio e fim de cada ciclo foram determinados pelo procedimento de Bry-Boschan.
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O atual ciclo jatem duracéo maior gque o anterior, sendo que 0s dois

outros duraram pouco mais de 2 anos

Producao Industrial (ajustada sazonalmente)
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Fonte: IBGE. —ago/95 —dez/98 out/01 —jun/03
Obs.:Os meses de inicio e fim de cada ciclo foram determinados pelo procedimento de Bry-Boschan.
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O PIB também mostra que esse € um dos mais fortes ciclos
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Obs.:Os trimestres de inicio e fim de cada ciclo foram determinados pelo procedimento de Bry-Boschan.
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Os investimentos tém ficado acima do patamar dos demais ciclos

Formacao Bruta de Capital Fixo (com ajuste sazonal)
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Obs..Os trimestres de inicio e fim de cada ciclo foram determinados pelo procedimento de Bry-Boschan.
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Qual é arelacao quantitativa entre investimento e produto
nos ciclos de crescimento?

Ciclo Var.% PIB  Var.% FBKF
3T/1994 - 4T/1997 8.5% 19.5%
4T/1998 - 1T/2001 8.3% 5.5%
4T/2001 - 4T/2002 3.8% 3.8%

2T/20083 - 5.5% 11.8%

Preparado por : MF/SPE.

O investimento cresceu tanto neste ultimo ciclo quanto no
melhor momento depois do plano real.
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« Movimentos de desaceleracao e retomada
sa0 normals em ciclos de crescimento.

O ciclo atual se diferencia dos demais por
ser mais forte e mais regular, e o investimento
aumentou tanto quanto no melhor momento
ap0s 0 Plano Redl.

19
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| nvestimento e Crescimento

20
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Qual arelacao entreinvestimento e crescimento ?

« A literatura académica mostra que a correlacao
entre crescimento do produto e investimento e
alta.

P No longo prazo estabelece-se um circulo
virtuoso entre Investimento, poupanca e
crescimento.

21
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Taxa de crescimento do PIB
X
Taxa de crescimento do investimento produtivo
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| nvestimento e crescimento: o quevem primeiro ?

* A literatura econOmica recente aponta que:

P O crescimento econOmico induz, em maior
grau, a realizacao de novos investimentos
produtivos, em particular, a compra de
maquinas e equipamentos.

Crescimento === Investimento

P Em menor grau, 0s investimentos produtivos
Induzem o crescimento do produto.

Investimento Crescimento

23
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O que garante a sustentabilidade do crescimento ?

estabilidade macroecondmica e solvéncia fiscal
direitos politicos e liberdades civis

respeitos aos contratos

grau de abertura da economia

bens primarios no volume de exportacdes (negativo)
proporcao de criancas e jovens na escola

baixa tributacao de bens de capital

desenvolvimento do sistema de créedito

eficiéncia institucional

24
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Eficiéncia institucional

* Abertura e fechamento de empresas

e Tempo de retomada de garantias em caso de
iInadimpléncia

 Processo de renegociacao de dividas para
empresas em dificuldades

 Tempo de resolucao de conflitos

e Entre outros

25
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O que garante a sustentabilidade do crescimento ?

b

Reducao do custo do investimento

Desenvolvimento do mercado de crédito

Reducao do custo de solucao de conflitos

Melhoria do ambiente de negocios

26
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Reducao do custo
do Investimento
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Reducao do custo do investimento

P Corte de tributos para estimular o financiamento e o
Investimento produtivo

* Reducéo do prazo para o aproveitamento do credito
do PIS e da Cofins (MP 219)

* Depreciacao acelerada a ser descontada da CSLL
(MP 219)

* |nstituicao de um regime tributario para incentivo a
modernizacdo e ampliacdo da estrutura portuaria -
REPORTO (MP 206)

* Ampliacao do periodo de apuracao do IPI (MP 206)
* Reducéo da aliqguota do IPI (Decreto 5173) 28
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b Estimulo a poupanca de longo prazo

* Novo regime de tributacao da previdéncia
complementar (MP 209)

* Fim do Regime Especial de Tributacao da
previdéncia complementar (MP 209)

* Tributacao decrescente de renda fixa (MP 206)
* Reducéao da tributacéo de renda variavel (MP 206)
* Conta investimento (Lel 10.892)

* |[sencao de IR para titulos representativos de créditos
imobiliarios (MP 206)

* Reducao do IOF para seguros do ramo vida (Decreto
5.172)

29
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P Incentivo a producao de alimentos

 Aliguota zero para o PIS/Cofins para hortifrutes,
oVOosS, arroz, feljao e farinha de mandioca (Leil 10.865)

 Aliguota zero para o PIS/Cofins para adubos,

fertilizantes, defensivos, sementes e vacinas de uso
veterinario (Leil 10.865)

* Concessao de credito presumido de PIS/Cofins para
a agroindustria, inclusive cooperativas de producao e
vinificultores, em relacdo as aquisic6es dos insumos
adquiridos de pessoas fisicas (Lei 10.865).

* |[sencao de Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido
- CSLL para cooperativas (Lei 10.865).
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Desenvolvimento
do mercado de
credito



= Y -3 —
H.! Ministério da Fazenda

iiiiiiiiiiii

Desenvolvimento do M ercado de Cr édito

O Brasil apresenta uma das menores
participacoes do crédito privado como proporcao
da renda nacional guando comparado aos demais
paises emergentes.

O reduzido volume de crédito tem Iimpactos
negativos para a economia ao dificultar o
filnanciamento do investimento.

32
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O Brasil € um dos paises que a menor relacao crédito / PIB.
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Desenvolvimento do M ercado de Crédito e
Reducao do Custo do Capital

Para tornar viavel a ampliacado e o barateamento
do crédito, o governo tem introduzido novos
Instrumentos de crédito e securitizacdo e

aperfeicoado os ja existentes.

A canalizacao da poupanca de longo prazo em
financiamento ao setor privado depende de
melhorias no marco legal que reduzam 0S custos
de resolucao de controveérsias juridicas.
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Desenvolvimento do mer cado de cr édito
P Novos Instrumentos

* Consignacao em folha de pagamento (Lel n°
10.820).

* Cédula de Credito Bancario (Lei 10.931).
* Alienacao fiduciaria de automoéveis* (Lei 10.931).

* Regulamentacao de banco de dados de protecao

ao crédito - cadastro positivo (em fase final de
analise)

* Implementacédo de ajustes legais necessarios.

35



T O%G | L
!.! Ministério da Fazenda

iiiiiiiiiiii

Consignacao em folha de pagamento

A consignhacao em folha de pagamento representa nova
modalidade de credito que conta com garantias melhores, o que
Incentiva a concessao de credito volume maior e com menores
taxas de juros quando comparada com outras modalidades
semelhantes, como crédito pessoal e cheque especial.

Taxas de juros praticadas Montante Emprestado
em % ao mes Em R$ bilhdes
10
Modalidade Taxa Media /

(a0 més) 9 /
Cheque Especial 7,6% 8 /
Crédito Pessoal 4,7% 7

,/éscimento de 51% entre janeiro e agosto de 2004

Crédito Consignado 2.8% 6
Financiamento deVeiculos 2,6%

jan/04  few/04 mar/04 abr/04 mai/04 jun/04 jul/04  ago/04

Observacao: Refere-se somente auma amaostrade institui¢cdes financeiras 36
pesquisadas pelo BACEN.
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Financiamento Imobiliario

e A Construcao Civil € um dos setores da economia que
mereceu atencao especial na agenda de reformas do
Governo Federal nos ultimos 2 anos.

« O Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo
(SBPE) e 0 FGTS, que em 1981 realizava mais de 600
mil financiamento habitacionais, nos ultimos trés anos
concedeu, em media, pouco mais de 150 mil novos
financiamentos.

37
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Unidades Habitacionais Financiadas (em mil)*
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Fonte: BCB, Abecip e Caixa - Sinduscon.
1/ Financiamentos pelo SBPE e FGTS
*2003, daddos até julho para 0 FGTS e até setembro para a poupanca.
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Desenvolvimento do mer cado de
financiamento imobiliario

* Patrimonio de afetacao (Lei 10.931)

*Letra e Ceédula de Credito Imobiliario (Lel

10.931).

* Carta Garantia (Resolucao CMN n° 3.155)

39
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Medldas iImplementadas para a construcao civil

« Além das medidas de aperfeicoamento do marco
regulatorio do financiamento imobiliario, o Conselho
Monetario Nacional aumento o volume de recursos a
serem aplicados no setor.

« Para 2004, o volume adicional decorrente da
decisao do CMN é proximo a R$ 2 bilhdes; para
2005, o montante adicional a ser disponibilizado
sera significativamente maior.

P Recentemente, o setor da construcao civil ja
apresenta uma recuperacao significativa, gerando,
somente em 2004, mais de 98 mil empregos
formais.
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Emprego Formal na Construcao Civil - Bragl|
(indice: dez/02 = 100)
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Desenvolvimento do mercado de creédito
P Novos instrumentos - segmento do agronegaocio

® Subvencao ao seguro rural (Lel 10.823)

* Certificados de Depositos e  Warrant
Agropecuario (MP 221)

* Subvencao de opcles agricolas privadas (MP
221)

* Titulos de securitizacao de créditos originados
no agronegocio (em fase final de elaboracao)

42
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Reducao do custo
de solucao de
conflitos
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Reduc;ao do custo de solucao de conflitos
* Lei de Faléncias (PL 4376/93 - Camara)

* Lei de Faléncias - Codigo Tributario Nacional — (PLC
/70/03 - Camara)

* | ei de Faléncias - Parcelamento de Créditos Tributarios
(PLS 245/04 - Senado)

* Reforma do Judiciario - Codigo de Processo Civil -
Execucao da Sentenca Judicial (PLC 52/04 - Senado)

* L el da Mediacao - Mecanismo Alternativo de Solucao de
Controversias (Substitutivo do PLC 94/02 - Senado)

* Resolucao de valores Incontroversos no ambito de
financiamentos imobiliarios (Lei 10.931).
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Reduc;ao do custo de solucao de conflitos
P Aindaem andlise pelo Governo

* Reforma do Judiciario - Cddigo de Processo Civil
- ExecucoOes de Titulos Extrajudiciais

* Reforma do Judiciario - Codigo de Processo Civil
- Mudancas no Sistema Recursal

* Reforma do Judiciario - Cddigo de Processo Civil
- Fiscal e contra a Fazenda Publica.
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Melhoria do
ambiente de
negocios
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Defesa da concorréncia
Investimento em infra-estrutura

Politica industrial para incentivar a inovacao e
difusao de novas tecnologias

Empreendedorismo

47
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Defesa da concorreéncia

e Concorréncia no Sistema Financeiro
(PLP 344/02)

* Reformulacao do sistema de defesa da
concorréncia (em fase final de
elaboracao).
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I nvestimento em Infra-estrutura e crescimento

 Nas décadas de 80 e 90 a diferenca entre a renda
per capita do paises do Leste Asiatico e da
America Latina duplicou.

P Cerca de 1/3 desse aumento esta
correlacionado com o maior investimento em
Infra-estrutura realizado nos paises do Leste
Asiatico em comparacido com o realizado e
nos paises da América Latina.

49
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Financiamento dos | nvestimentos em | nfra-estrutura

Historicamente os investimento em infra-estrutura no
Brasil foram realizados com recursos publicos.

Entre anos cinglenta e setenta, governo
relativamente rico em pais jovem: 9 contribuintes por
aposentado e poucos gastos na area social.

e A partir dos anos oitenta, crescentes gastos sociais e

mudanca demografica — hoje 1,5 contribuinte por
aposentado.

O esgotamento da capacidade financeira do
Estado tem causado a diminuicao dos
Investimentos.
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Financiamento dos | nvestimentos em | nfra-estrutura

Desafio: criar ambiente favoravel e sequro para que a
Iniciativa privada substitua o Estado nos investimentos
com retorno financeiro positivo, aproveitando a vocacao
empreendedora do setor privado...

. e focando a utilizacao dos recursos publicos em
politicas sociais e em investimento publico nas areas
em gue retorno social seja superior ao retorno privado.

o1
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Financiamento dos | nvestimentos em | nfra-estrutura

Os investimentos com alto retorno social, porém com
baixo retorno financeiro, podem, em alguns casos, ser
viabilizados por parecerias entre o setor publico e
empreendedor privado (PPPs).

Em casos especificos o0s investimentos s0 se
concretizam com financiamento exclusivamente
estatal.

92
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Financiamento dos | nvestimentos em | nfra-estrutura

A recuperacao da capacidade do governo de investir sem
comprometimento da responsabilidade fiscal passa pela reducao
dos gastos correntes, os quais, no entanto, vém crescendo
acel eradamente nos ultimos anos.

Poupanca em Conta Corrente
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* Parceria Publico Privada - PPP (PLC
10/04)

* Agéncias reguladoras (PL 3337/04)

* Melhoria da poupanca publica
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e difusao de novas tecnologias

* Lel de Incentivos a pesguisa e inovacao
(PLC 49/04 - Senado)

* el de Informatica - Investimento em
Pesquisa & Desenvolvimento (PLC 32/04
- Senado)
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* Formalizacao do empreendedor de baixa
renda (PLP 210/04)

* Abertura e fechamento de empresas (em
analise)
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