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Apresentacao

Ha mais de 20 anos profissionais ligados a Macroplan trabalham com cenérios.
Durante este periodo mapeamos diversos cendrios alternativos de longo e de médio
prazos para o Brasil. Dois desses trabalhos foram publicados', tendo sido, em
seguida, objeto de acompanhamento e monitoramento sistematico.

O trabalho que ora disponibilizamos para nossos clientes, parceiros, empresarios,
governantes, formuladores de politicas publicas, formadores de opinido, profissionais e
para o publico em geral segue esta tradicdo e tem como foco a principal incerteza
relativa & evolucdo da nossa economia a médio prazo: o Brasil alcancara ou nao
uma trajetéria de crescimento sustentado e em patam  ares elevados nos
proximos 7 anos?

Os cenarios apresentados ndo se propdem a eliminar esta incerteza, dado que isso &
impossivel. No entanto, oferecem importante subsidio a tomada de decisdo ao reduzir
as possibilidades de futuro a um conjunto restrito a quatro alternativas — que séao
justamente os quatro cenarios — ancoradas em tendéncias consolidadas mundiais e
nacionais.

O presente trabalho esti descrito em formato mais executivo quando comparado as
publicacdes anteriores. No entanto, apesar de mais resumido, ele apresenta trés
importantes inovagées que em muito podem enriquecer e aprimorar a analise
prospectiva.

A primeira inovacao reside na atribuicdo de probabilidades aos cenarios em dois
horizontes de tempo: no presente (maio de 2008) e em 2010, quando ocorrem
eleicdes para a Presidéncia da Republica, os Governos Estaduais, 2/3 do Senado, a
Céamara dos Deputados e as Assembléias Legislativas.

A segunda, é a descricdo de cada cendrio em duas “cenas” que levam em conta as
possibilidades de mudanga no contexto internacional a médio prazo.

! Cinco Cenérios para o Brasil 2001-2003, Ed. Nérdica, Rio, 2001; e Quatro Cenérios para o Brasil 2005-2007,
Ed.Garamond, Rio, 2005.
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A terceira inovacdo €, em parte, conseqiéncia das anteriores e consiste em uma
simulacdo quantitativa da evolugédo das variaveis dos cenarios que levam em conta
resultados alternativos das elei¢des de 2010.

E certo que, na ‘vida real’, nenhum dos quatro cendrios irA acontecer exatamente
como descrito. Nesse sentido, os cenérios devem ser interpretados e utilizados
como uma sinalizagdo que antecipa tendéncias possiv.  eis ou provaveis , e nunca
como uma predigdo categorica do futuro. Por isso, ao apresentar mais este estudo de
cenarios cabe-nos lembrar que é impossivel qualquer estudo de cenarios, por mais
completo que seja, antecipar todos os futuros possiveis e imaginaveis.

Com alguma freqiiéncia, novos acontecimentos surgem e parte deles pode provocar
impactos na trajetéria dos cenarios ou, em casos especiais, dar origem a novos
cenarios antes tidos apenas como possiveis, ou mesmo sequer previamente
imaginados com maior profundidade.

Por isso, depois de construidos 0s cenarios, é preciso monitorar sistematicamente

a evolucdo da realidade e fazer ajustes nas trajetorias e antecipacbes. E o que
recomendam as boas préaticas da prospectiva. E é justamente isso que fazemos com
NOSSOS Cenarios.

O leitor podera ter acesso ao monitoramento dos “Quatro Cenéarios Econdmicos para
o Brasil 2008-2014” mediante consulta ao site www.macroplan.com.br (Observatério
Macroplan). O que nado dispensa, pelo contrario, exige, o conhecimento prévio dos
cenarios descritos a seguir.

Claudio Porto

Diretor Presidente da Macroplan
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Capitulo 1. Brasil — uma Avaliagdo Situacional:

Potencialidades e Gargalos ao Crescimento
Sustentado

1.1 Condi¢des Conjunturais e Estruturais

O Brasil atravessa o seu melhor momento econdmico dos Ultimos 30 anos.

Estabilidade econémica, expanséo da renda e do consumo e investimentos crescentes
aceleram o crescimento econdmico e a redugdo das desigualdades sociais. O alcance
da condicdo de grau de investimento, atribuida pela agéncia de classificacdo de risco

Standard & Poors, de certa forma simboliza esta mudanca de patamar de qualidade de
nossa economia.

De fato, ha uma série de evidéncias de que nos ultimos cin
economia tornou-se mais robusta e deu um salto de q ualidade :

CO anos a nossa

1. A expansédo do crescimento econdmico mundial, especialmente dos grandes
paises emergentes, ampliou fortemente a demanda e o0s precos de
commodities nas quais o Brasil é altamente competitivo. A partir de 2004 as

nossas exportagfes cresceram a uma taxa média superior a 20% ao ano, num
cenario de precos crescentes.

Taxa de crescimento mundial e de

Preco internacional das commodities, exceto
paises selecionados (2000-2007)
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2. O pais aproveitou esta conjuntura favoravel, obteve expressivos saldos na
balanca comercial e aproveitou a desvalorizacdo do délar para acumular
significativas reservas internacionais que minimizaram nossa vulnerabilidade
externa. Mantida a tendéncia recente, nos prOXimos meses nossas reservas
poderdo ultrapassar os US$ 200 bilhdes.

Reservas internacionais e spread da Saldos da balan¢a comercial e de transacgdes
divida (2001-2007) correntes (em bilhdes de US$)
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Fonte: Ipeadata (2008) Fonte: MDIC e BCB (2008)

3. O perfil da divida publica federal melhorou, o pais tornou-se credor externo
liquido, obteve grau de investimento na emisséo de seus titulos, em reais e
dolar, e a divida liquida do setor publico esta declinando em relagdo ao PIB.
Atualmente, o valor de nossa divida é muito pouco afetado pelo valor do dolar.

Divida liquida do setor publico (% do PIB) Composicao da divida publica federal (em%)
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4. O pais aumentou sua atratividade aos investimentos externos, o que também
contribui para a apreciagdo cambial, com a consequente redugdo do custo das
importacdes, inclusive de bens de capital, 0 que também ajuda a manter a

inflagéo em baixos patamares.

Taxa de cambio R$/US$ (2000-2008)

Investimento estrangeiro direto

(em bilhdes de US$)

34,6
4,0 328
35 28,9 286
3,0 190 22,5
. 18,1 18,8
25 16,6 15,1
10,8
2,0 10,1
4,4

t [] I I

8§8838528825883833885888565588

S PSS EYEEREEREERSEREEREERE 1995 1996 1097 1998 1099 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fonte: BCB (2008) Fonte: BCB (2008)

5. O mercado aciondrio brasileiro deu um grande salto nos udltimos trés anos. A
Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa) ampliou significativamente o volume
de negdcios, principalmente quando comparado a outras bolsas de valores da
Ameérica Latina, consolidando a sua posigcao de principal mercado da regiéo.
Adicionalmente, segundo estudo do Citigroup, com base no MSCI Global
Emerging Market Index da Morgan Stanley, o pais oferece grande perspectiva
de atragdo de investimentos estrangeiros, especialmente no mercado de
capitais. As 69 companhias brasileiras atingiram um valor de mercado total de
US$ 509 bilhdes, superando as posi¢cbes dos emergentes China e Coréia do
Sul (US$ 482 bilhdes, para 112 empresas e US$ 466 bilhdes, para 113
empresas, respectivamente) e aproximando da 92 colocada (Espanha) cujo
valor de mercado totaliza US$ 511 bilhdes.

Capitalizacao das acdes em Bolsas (em US$ bilhdes)
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6. O ambiente de estabilidade econbmica, a expansdo das transferéncias de
renda (“Bolsa Familia”, pensdes, aposentadorias, acréscimos reais do salario
minimo) e do consumo do governo, juntamente com a forte ampliacdo do
crédito ao setor privado (de 23% do PIB em 2003 para 34% no inicio de 2008),
alavancaram o consumo das familias e o crescimento econémico. Deste modo,
nos ultimos dois anos, 20 milh6es de brasileiros sairam da pobreza e
alcancaram a chamada “classe C” (pessoas com renda familiar média de 1.062
reais) que se tornou o maior estrato econdémico da populagdo: 86 milhdes de
brasileiros. Destaque para a regido Nordeste, maior beneficiada pelos
programas de transferéncia de renda, que obteve o maior aumento do
consumo entre 2006 e 2007 (25,4%) e passou a ser a 22 regido de maior
consumo do Brasil (R$ 317 bilhdes), em detrimento da regido Sul (R$ 292
bilhdes).

Avanco da classe intermediéaria por participagéo no
consumo (em %)

23,2 23,6 23,6

A B

Fonte: Instituto Target e FGV (2007)

7. Consequéncia deste conjunto de fatores, nos ultimos anos o crescimento
econdmico vem acelerando, assim como a taxa de investimentos e a producao

industrial.
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Além disso, e para além de fatores conjunturais, ndo se deve esquecer que o
Brasil possui condicbes estruturais que lhes assegu ram diferenciais
competitivos de grande potencial em ambito global n este inicio do século XXI.

1. Diversidade e abundancia de fontes potenciais de energia inclusive renovaveis.
Com as recentes descobertas de petroleo (pogo de Tupi entre outras), 0 pais
pode dobrar a capacidade de producdo de 6leo nos proximos 10 anos. Por
outro lado a bioenergia, oriunda principalmente da cana-de-aglcar, também
esta em expansao e ja se constitui a segunda maior fonte de geracao primaria
de energia, segundo dados da EPE. Uma combinacéo singular das recentes e
grandes descobertas de petréleo e uma posicdo de lideranca — e de amplas
possibilidades de expansédo — em biocombustiveis fazem o Brasil emergir como
uma das maiores poténcias energéticas do mundo.

Matriz energética brasileira - 2007

Carvao e mineral e derivados Uranio e derivados
6,2% 1,4%
Géas Natural

9,3%

Petroleo e derivados

Energia hidraulica 36,7%
e eletricidade
14,7%
Produtos da
Bi cana-de-agtcar
jomassa
15,6% 16,0%

Fonte: EPE (2007)

2. Disponibilidade de agua e solos agricultaveis: cerca de 10% da vazao média
mundial est4 nos rios brasileiros, constituindo-se na maior disponibilidade
hidrica do planeta. O pais disp6e, ainda, de 106 milh6es de hectares de terras
agricultaveis ndo utilizadas, area correspondente a soma dos territorios de
Franca e Espanha. O Brasil € uma das Ultimas reservas de terras férteis do
mundo. Este fato propicia a expansédo da produgéo de etanol, inclusive com
concomitante aumento da oferta de alimentos. Ou seja, a expanséo do etanol
nao prejudica a expansédo de outras culturas ou influencia no aumento de
precgos dos alimentos.

10



Ultima Fronteira

Macroplan®

Prospectiva, Estratégia & Gestdo

O Brasil ainda dispGe de 106 milhdes de hectares de terras para incorporar ao mapa agricola, area equivalente
ao territorio da Franca e ao da Espanha somados. E umadas Ultimas grandes reservas de terras férteis do

planeta

Areas disponiveis para agropecuéria
(em milhdes de hectares)

Novas areas
90

Areas
improdutivas
16

Poténcias Agricolas

O quadro compara como é usada a terra e as areas
ainda disponiveis para agropecuéaria no Brasil e nos
Estados Unidos. O Brasil ainda tem uma érea livre com
quase o mesmo tamanho de toda a area cultivada pelos

americanos
Estados Brasil
Unidos

140 milhdes 40 milhdes de

Plantio de gréos de hectares hectares

320 milhdes 220 milhdes de

Pastagens de hectares hectares
Area disponivel 0 106 milhdes de
para agropecuaria hectares

Fonte: Revista Veja edicao 1843 (2004)

3. Mercado nacional integrado e de grande escala, com segmentos econémicos
mundialmente competitivos. Alguns setores da industria nacional, como a
agroindustria e a siderurgia, por exemplo — apresentam elevada produtividade
e baixo custo unitario de seus produtos, o que 0s torna competitivos em

gualquer parte do mundo:

i. Primeiro produtor mundial de jatos regionais (exportacdes da Embraer 2005:

US$ 2,5 bilhdes)

il. Maior exportador mundial de café, aclcar, carne bovina e de frango

iii.  2°maior exportador de soja

iv.  2°maior produtor de pisos e azulejos

V. 3° maior mercado de cosméticos e celulares do mundo

vi.  5° maior parque de computadores e 8° maior mercado de automéveis do

mundo

4. Sistema bancario sélido, bem regulado e reconhecido como um dos mais

eficientes do mundo.

11
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Lucro liquido dos principais bancos atuantes no
Brasil (em bilhdes de reais)

B 2006
[ 2007

1,9

1,3 .

Itad Bradesco BB Unibanco CEF Santander

Fonte: FSP (2008)

Muitos analistas utilizam esse conjunto de dados para concluir, até com certa euforia,
gue o pais j& esta em um processo irreversivel de crescimento sustentavel. E mais,
que trajetérias econbmicas de altos e baixos que ja experimentamos — e que muitos
denominavam de “vdo da galinha” - séo coisas do passado.

E evidente que houve uma grande melhora na qualidade da economia brasileira, em
boa parte fruto do amadurecimento da estabilidade econémica, de reformas ocorridas
no passado (das quais a Lei de Responsabilidade Fiscal € uma das mais importantes)
e da autonomia exercida pelo Banco Central no combate a inflagdo as quais se
acrescentaram a competente expanséo dos programas de transferéncia de renda e a
do crédito ao consumidor e imobiliario, reformas microecondbmicas recentes e de

grande impacto.

1.2 Debilidades e Gargalos

Mas é no minimo precipitado concluir que o crescime nto sustentado esta
garantido. Em primeiro lugar, porque sinais preocup antes da conjuntura recente
fazem emergir novos riscos e incertezas para o Bras i, especialmente, mas néo
exclusivamente, os associados a desaceleracdo ameri  cana com a crise no seu
sistema financeiro e os relativos & ameaca de acele racdo inflacionaria no
mundo :

1. A crise internacional e as recentes taxacfes de aplicacbes estrangeiras em
renda fixa levaram o Banco Central a reduzir sua projecédo de investimentos
externos em papéis de longo prazo e a¢6es no mercado brasileiro para 2008.

12
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O forte aumento das importacdes experimentado nos ultimos anos, a partir da
continua valorizacdo do real e da expansdo da economia brasileira, e a
diminuicdo do vigor expansionista das exportagfes tem levado a diminui¢éo
dos altos saldos comerciais obtidos recentemente. Segundo projecdes do
mercado contidos no Boletim Focus do Banco Central, o déficit em transacdes
correntes chegar4d a cerca de US$ 20 bilhées em 2008, revertendo os
sucessivos superavits obtidos desde 2003.

A aceleracdo do crescimento da economia (de 5,6% no 3° trimestre para 6,2%
no 4° trimestre de 2007) j& sinaliza pressdes inflacionarias: o IPCA acumulado
nos ultimos 12 meses avancou de 3,7% em junho de 2007 para 5,04% em abril
deste ano. E as ultimas projecfes do Boletim Focus indicam uma expectativa
de aumento de inflacdo (de 4,41 para 4,96% a.a.) e das taxas de juros (de
11,15% para 13,25% a.a.).

A expansdo do consumo das familias e também do consumo do governo,
potencializados pelo fato de 2008 ser um ano eleitoral, € mais um fator de
pressao inflacionéria. Cujo risco aumenta ao se levar em conta a perda de
arrecadacao decorrente do fim da CPMF.

Além disso, a industria voltou a dar fortes sinais de reaquecimento a ha
davidas se terd capacidade de acompanhar a demanda. Como, segundo a
FGV, a taxa de investimento ndo alcancard os 19% do PIB em 2008 (em 2007
foi de 17,6%), o crescimento potencial do PIB (sem gerar pressdes fortes
pressdes inflacionarias) situa-se entre 4,0% e 4,5%. Ja os prec¢os dos produtos
importados em délar aumentaram expressivamente nos ultimos 12 meses
indicando um possivel esgotamento de sua contribuicdo para a queda da
inflacdo, mantido o atual cenério de crescimento mundial.

Acresce que, apesar dos recentes avancos, o Brasil possui gargalos estruturais

gue, se nao forem equacionados ou significativament e minimizados, irdo
prejudicar o seu crescimento em futuro proximo:

1.

Excessiva burocracia , prejudicando o ambiente de negdcios e inibindo o
empreendedorismo. Segundo pesquisas recentes, o Brasil ocupa a 1222
posicdo no ranking geral de facilidade em realizar negdcios. No Pais séo
necessarios 18 procedimentos para a abertura de uma empresa, o dobro de
Cingapura, por exemplo, que ocupa o topo do ranking.

13
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Facilidade em realizar negécios —
abertura de uma empresa

Ranking Pais Nﬂmgmde
Geral Procedimentos
1 Cingapura 9
2 Nova Zelandia 3
3 Estados Unidos 4
120 india 13
121 Honduras 13
122 Brasil 18

Fonte: Banco Mundial (2008)

Baixos niveis de escolaridade e de capacitacdo da p opulagéo,
influenciando para baixo a produtividade do fator trabalho. Os resultados do
teste Pisa em 2006 com estudantes de 15 anos, indicam que o Brasil est4
abaixo da faixa de 400 pontos — € 0 antepenultimo colocado entre 44 paises.

Proficiéncia em leitura — PISA 2006 Proficiéncia em matematica — PISA 2006

556

547 547

527

501 498
480

492

393

Canada  Finlandia Ifanda Coréiado Sul Espanha Média OCDE  Brasil Canada  Finlandia Irlanda Coréia do Sul Espanha Média OCDE  Brasil
+ o = L B el I BRCX
I*I I I $.0 L * ‘.4' L

Fonte: OCDE

Baixo nivel de investimentos em infra-estrutura , contribuindo para a
degradacdo dos modais de transporte e limitacbes de oferta de geracdo e
distribuicdo de energia. Entre 2005 e 2006 o tempo médio de espera de navios
para atracar em portos aumentou 78% e é de 18 dias é o tempo médio de
demora de exportacdo do produto brasileiro em contéineres, saindo do Porto
de Santos enquanto em Hong Kong a média é 5 dias. Ja na area energética,
hé riscos reais de déficit energético, caso haja atrasos nas obras de expanséo
da oferta elou escassez de chuvas. O pais mantém-se vulneravel ao

14
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fornecimento de gas da Bolivia devido a crise energética no Conesul e ja houve
uma forte elevacdo dos precos da energia comercializados no mercado livre de
energia.

”

Condic¢des das rodovias no Brasil (2007) Preco médio da energia elétrica no “mercado livre

m— SEICO
L} S
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Bom 0
Regular
- 200 N
B Ruim )
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0 DL N /\_
Jan/04 julio4 jan/05 julios jan/06 julioe jan/o7 julio7 jan/08
Fonte: CNT (2008) Fonte: CCEE (2008)

Elaboragao: MB Associados

4. Elevada carga tributaria combinada com forte expans 8o e ma qualidade
do gasto publico . As despesas correntes do governo federal saltaram de R$
339 bi (2002) para 657 bi (2007), um crescimento de 94% enquanto o
crescimento nominal do PIB no mesmo periodo foi de 73%. A receita corrente
teve expansdo nominal superior & do PIB (92%), porém inferior ao crescimento
das despesas. A carga tributéria cresceu 10,5% entre 2002 a 2007 (em 2002
era 32,65% do PIB e em 2007 chegou a 36,08% do PIB). Nos dois primeiros
meses de 2008 a arrecadacdo federal bateu recordes mesmo com o fim da
CPMF.

Crescimento das receitas e despesas
correntes do PIB (2002 = 100)
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Despesa
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Fonte: SIAF/STN (2008)
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5. Complexidade do sistema tributario brasileiro , onerando o setor produtivo e
inibindo o crescimento econémico. Ha uma excessiva complexidade (muitos
tributos sem a mesma base), distor¢cdes dos tributos indiretos e guerra fiscal,
cumulatividade, distor¢des relacionadas a tributacdo interestadual do ICMS
(desoneracao incompleta das exportacdes e guerra fiscal), tributacdo excessiva
sobre a folha de pagamentos e custo elevado sobre as empresas: s6 o ICMS
possui 27 legislagbes, com mais de 40 aliquotas diferentes.

6. Sucessivos déficits da previdéncia, gerando pressdes crescentes sobre o
sistema previdenciario. A relacdo contribuinte/ beneficiario caiu de 2,5, em
1990, para 1,2 em 2002 e, com o envelhecimento da populacdo, mantido o
atual modelo previdenciario esta relagdo tende a cair ainda mais.

Gastos anuais do INSS 1988-2007 (% do PIB) Relagao contribuinte/beneficiario do sistema
previdencidrio (1950-2002)

76
4.1
3.03 .
4 ;
12
: .
2 ]

1950 1970 1980 1930 2002

2001

2002
2003
2004
2005
2006

2007

Fonte: Giambiagi (2007) Fonte: Rossetti (2002)

7. Baixo nivel de investimento em ciéncia, tecnologia e inovagdo com
crescente distanciamento dos lideres mundiais. O Brasil ocupa apenas o 40°
lugar no ranking de inovacdo do INSEAD! A taxa média de crescimento anual
dos investimentos em C&T entre 2000 e 2005 foi de 20% na China; de 8% na
RUssia — 8%: 7% na india e de apenas 3% no Brasil.

16



Macroplan®

Prospectiva, Estratégia & Gestdo

Recursos investidos em C&T Pedidos de patentes solicitadas na OMPI
(US$ bilhées de 2005)
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1 500 I
0 | — o — - Eme— - ™
1°EUA 2° China 3° Japéo 13° Brasil 1990 1995 2000 2005
Fonte: MNT (2007) Fonte: OMPI (2007)

8. Aumento das pressfes antrdpicas e conseqiente degra  dacdo ambiental .
Atividades econdmicas em larga escala, e falta de regulagéo e fiscalizagdao
adequadas, tém aumentado drasticamente a taxa de desmatamento da
Amazoénia. De 2003 a 2007, “quase 100 mil km?2 foram destruidos de Floresta
Amazénica... (equivalente a) quase um Pernambuco inteiro®. Além disso, ha
pressfes crescentes sobre os recursos hidricos, cuja degradacdo ndo parece
estar sendo contida®.

Principais remanescentes de vegetacéo

Poluicdo de recursos hidricos
nativa de Cerrado em 2002 uie u idri

: -::I"’_/— \'”}_E X A i J
- e

CONSERVACAD
INTERNACIONAL
s

[ Assoreamento & poluigio
(2 Pomigaa

[F0 assoreamerto

1 Henhum

Fonte: Cl-Brasil Fonte: IBGE apud MMA — Panorama e estado
dos recursos hidricos no Brasil

2 Miriam Leitdo e Débora Tomé, Panorama Econdmico, o Globo, 16 de maio de 2008.

% Uma andlise exploratéria recente sobre a questdo ambiental no Brasil, China e india foi tema de artigos de Merval

Pereira em o Globo de 3 e 4 de maio de 2008 (“O desafio do meio ambiente” e “O Brasil e a Questdo Ambiental”).
Uma abordagem mais completa do assunto é apresentada no artigo “A Questdo Ambiental e Cenarios Econémicos
2008-2014", Observatério Macroplan, se¢@o Cenéarios e Prospectiva (www.macroplan.com.br)
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9. Forte crescimento da violéncia urbana . Segundo os dados mais recentes, 0
Brasil em 2004 era o 4° pais com maior taxa de homicidios entre 84 paises
(somente inferior & Colémbia, Russia e Venezuela); os 556 municipios mais
violentos (10% do total de

municipios) concentravam Numero de homicidios no Brasil (em milhdes)
71,8% do total de homicidios o 510
no pais em 2004 e 42% da

populacéo; e nesses

municipios, a taxa média era
de 135 homicidios por 100 mil
habitantes. Um crescimento de

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
36% no numero de homicidios Fonte: SIM/SVS/MS (200)

entre 1994 e 2004.

10. A manutencao destes importantes gargalos estruturais contribui para um baixo
crescimento da produtividade total da economia bras ileira.

Evolucéo da produtividade total dos fatores
(1980-2000)
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Fonte: Gomes, Pessoa e Veloso (2003)
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Capitulo 2. 0 que é Certo ou Quase Certo: Tendéncias
Consolidadas no Horizonte 2008-2014

H& um conjunto de fenémenos ja consolidados cujos desdobramentos apresentam alto
grau de certeza ou previsibilidade. S&o as chamadas tendéncias consolidadas das

guais onze sdo aqui destacadas.

MUNDO

1. Os proximos anos  continuardo
assistindo a ampliacdo dos fluxos de
comércio, de servigos e de capitais
processo que atua como a base do
crescimento econbémico mundial e €
responsavel pela modificagdo do padréo
de inter-relacdo envolvendo os paises.
Outro aspecto que marcara o panorama
mundial nos proximos anos sera a
intensificacdo da globalizagdo ,
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Fluxo de exportacdes mundiais
(em USS$ trilhGes)

8.2
4.3 m Bense
3.4 servicos
1986-1995 1996-2005

Fonte: FMI (2003)

impulsionados pelo desenvolvimento

tecnologico e pela disseminag¢éo dos instrumentos de comunicacao.

2. O crescimento da populacdo, o ingresso de contingentes populacionais
significativos na economia de mercado e a ampliagdo da atividade econdmica

no mundo e, em particular, nos grandes paises emergentes como india e

China, conduzem a uma crescente demanda por

commodities agricolas, e

industriais , estimulando a sua producao e exportagdo. Neste contexto tem

destaque o petréleo, cujos precos se elevaram em 1.000% nos ultimos 9 anos.

Demanda mundial por aco e minério de ferro (em mil

4.500.000
8 Consumo global de
3.500.000 minério de ferro
2.500.000
1.500.000
500.000

2004 2010
Fonte: 1ISI (2005)
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Em 1999, o barril do petréleo custava US$ 11,30. Desde entdo, passou a
registrar crescimento exponencial, superando a marca de US$ 120 no 1°
trimestre de 2008. O aumento dos precos do petrdleo é estrutural e sem
solu¢do no médio prazo , tendo como principal determinante o desequilibrio
entre oferta e demanda. A demanda crescente deve-se a expansao dos paises
emergentes, sobretudo india e China. J& no campo da oferta, o que se observa
sdo investimentos lentos e

intermitentes por parte da  Incremento da demanda global de alimentos (em%)
Organizacdo dos Paises Horizonte 2020

Exportadores de Petroleo América Latina Hm—

(Opep), responsavel por Subsaara =

- China ——
77% das reservas mundiais. i m_a
Indig M—

Diante da expanséo do Paises Desenvo!vidos — B Cereais

consumo e da extrema Oeste asiatico e Norte daAfr'ica N Came
Resto da Asia

valorizagdo do petréleo, os 0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

proximos anos consolidardo Fonte: IFPRI citado por ABAG (2005)

outro importante fenémeno:

o fim da era da comida barata . Entre 2005 e 2008 os precos dos alimentos
em dolar subiram 60% e, mesmo que o plantio seja ampliado, ndo havera
espaco para queda significativa de pre¢os em virtude do aumento substancial
dos custos de produgdo. Como conseqiiéncia direta da alta do petréleo, alguns
tipos de fertilizantes subiram em mais de 100% em délar no mercado brasileiro.
Na verdade, cabe ressaltar que toda a cadeia produtiva agricola vem sendo
crescentemente influenciada pelo preco do petréleo

Influenciado pelos altos patamares do preco do petrdleo e pelas pressfes
ambientais, as fontes alternativas de energia terdo espagco para emergir
gerando, oportunidades ao desenvolvimento das industrias do &lcool e dos
biocombustiveis nacionais, que redne grandes vantagens comparativas no que
tange ao uso da cana-de-aglcar e sua maior produtividade com relagdo aos
demais insumos substitutos.
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BRASIL

1. No Brasil, alguns setores econémicos passaram por profundas transformacgées
na década de 1990, sendo que a abertura comercial desde o final dos anos
1990, combinada com as medidas do Plano Real em 1994, contribuiu
fortemente para estas mudancas. Diante da competicdo dos produtos
importados, tais inddstrias investiram macicamente em modernizacdo e
tecnologia, visando a ter incrementos em sua produtividade. Hoje, alguns
segmentos de nossa economia sdo mundialmente compet itivos (como a
agroindustria e a siderurgia, por exemplo) e apresentam elevada produtividade
e baixo custo unitario de seus produtos.

2. Estdo ocorrendo alteragbes significativas nos padrdes de localizacdo das
atividades produtivas no Brasil, provocando uma desconcentracao espacial da
base produtiva nacional. Esse movimento de interiorizacdo do
desenvolvimento  reflete a busca pelo aproveitamento de vantagens
comparativas entre as regioes.

Interiorizac@o do Desenvolvimento Nacional

* Adensamento de
cadeias produtivas
« Inclusdosocial

Biodiversidade P

Agropecuaria/
Agroinddstria =
Tercirio avangado

4
: Difusdode

Logistica dealta

capacidade competitividade
Agregacdode
valor
Fonte: Macroplan
3. Intensificacdo da consciéncia dos temas ligados ao meio ambiente e ao

desenvolvimento social, incluindo a crescente preoc upacdo com o0s
efeitos negativos dos impactos ambientais e o adens amento dos
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mecanismos de regulagcdo e gestao dos recursos hidri cos®. As mudancas
climéticas terdo grande influéncia nos sistemas naturais, e seus resultados
serao expressos, principalmente, através do aumento da temperatura global.
Espera-se que os impactos das mudancas climaticas promovam novos
posicionamentos em relacdo ao tema, bem como traga maior conscientizagédo
ambiental, implicando em forte presséo para a conservacdo e manejo racional
dos recursos ambientais no processo produtivo, inclusive com normas
ambientais mais rigidas.”

4. O processo de universalizagdo das telecomunicacdes e massificagao dos
computadores e da internet permitira mudancgas significativas no sistema
educacional e de formacdo de mao-de-obra no Brasil: as unidades
educacionais deverdo incorporar as novas tecnologias ao processo de

aprendizagem, com melhoria no desempenho das escolas de educacao bésica.

Expanséo do setor de telecomunicagfes e Tl

% da
populagdo
brasileira

90 60

Quantidade
Milhdes

80

70 50
60

40
50

40
30

30
computadores

20
Internet
10

0
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fonte: Ministérios da Ciéncia e Tecnologia (MCT) / CGI Brasil / Anatel

5. Manutencgéo e aperfeicoamento dos programas de trans  feréncia de renda :
A pobreza e a indigéncia vém registrando gradual e efetiva queda nos ultimos
anos. Deve-se a isso 0 crescimento econdmico, a expansdo do acesso ao
ensino, a inflacdo em baixos patamares e a disseminacdo de programas de

* RIPA - Cenarios do Ambiente de Atuacdo das Instituicbes Publicas e Privadas de PD&I para o Agronegécio e o
Desenvolvimento Rural Sustentavel - Horizonte 2023. Versdo Executiva, dezembro de 2007. Trabalho elaborado com
a consultoria técnica da Macroplan.
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transferéncia de renda, que deverdo ndo apenas ser mantidos, como também
aperfeicoados nos proximos anos.

6. Durante os Ultimos anos, observou-se o0 aumento das cobrangas e
exigéncias pelo uso eficiente, eficaz e efetivo dos recursos publicos, em
especial aquelas advindas da midia e dos tribunais de contas . Nesse
sentido, o Estado necessita de mecanismos que permitam mensurar e
acompanhar as acgdes e 0s resultados financiados por recursos publicos, afim
de que esses resultados possam ser traduzidos em transformacbes e
melhorias & populacéo beneficiada.

7. Desde a ConstituicAo de 1988, o Brasil consolidou o fortalecimento da
democracia e das suas instituicbes , através da realizacao de elei¢des livres,
diretas e periddicas, cujo sistema de votacao eletrénica é o melhor do mundo,
somado as atuagBes da imprensa e do Ministério Publico na garantia da
manifestacio de pensamento

s

8. Outro aspecto que ganhara forgca nos préximos anos é a importancia da
inovacdo para a competitividade empresarial e dos p  aises. Neste ambito, o
Brasil desponta em um patamar de confortavel lideranca entre as demais
economias latino-americanas, mas ainda esti distante em relacdo a paises
emergentes asiaticos, sobretudo a india e a China. Segundo Ipea, cerca de
1.200 empresas brasileiras, que representam cerca de 25% do PIB industrial
do pais, estdo aptas a competir globalmente. Juntas, elas investem cerca de 7
bilhdes de reais por ano em pesquisa e desenvolvimento. Para efeito de
comparacdo, sé 5,3% das empresas mexicanas e 12,7% das argentinas podem
se considerar inovadoras de primeira classe, ante 25,2% das companhias
brasileiras, de acordo com o levantamento do Ipea. Quando comparado a
China, no entanto, o Brasil estd mal. A poténcia asiatica investe cerca de 1,2%
do PIB em P&D, o dobro do Brasil. No entanto, a partir da nova politica
industrial (Politica de Desenvolvimento Produtivo) o governo pretende elevar a
taxa de investimento em P&D dos atuais 0,51% do PIB para 0,65% do PIB em
2010. Para o presidente do BNDES, a inovacgdo é um ingrediente fundamental
ao aumento da produtividade da economia®.

® Valor Econdmico, 19 de maio de 2008.
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Capitulo 3. Principais Incertezas e Cenarios para 2008-2014

Um balanco dos fatores estruturais e conjunturais favoraveis versus as debilidades e
gargalos de nossa economia, nos leva a concluir que neste momento a principal
incerteza relativa a economia brasileira numa perspectiva de médio prazo é a
seguinte:

O Brasil alcancara ou ndo uma trajetoria de crescim  ento sustentado e em patamares
elevados nos préximos 7 anos ?

Esta incerteza é a sintese de incertezas de menor ordem, associadas aos contextos
externo e interno ao Brasil.

= |Incerteza externa : como evoluira o comportamento do ambiente econémico mundial
em relacd@o ao Brasil nos proximos 7 anos, considerando inclusive os desdobramentos
da atual crise econdmica americana ?

= Incerteza interna : com que intensidade serdo enfrentados aos gargalos estruturais ao
desenvolvimento sustentado do Brasil incluindo eventuais adversidades do ambiente
econdmico mundial ?

A combinacdo dessas duas incertezas resulta em quatro cendrios para o Brasil no
horizonte 2008-2014 , como indica a seguir:

Intensidade de enfrentamento aos gargalos estrutura  is ao
desenvolvimento sustentado

Baixa

1. Salto para o Futuro

A travessia para o
crescimento sustentado

3. Travessia na .
i ~ 4. Baleia Encalhada
Predominantemente Turbuléncia

Desfavoravel . : De volta ao atoleiro
O crescimento com barreiras

Ambiente econémico externo
(em relacéo ao Brasil)

A trajetdria do Brasil em cada um dos quatro cenarios esta descrita e quantificada a
seqguir.
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3.1 Cenério 1 — Um Salto para o Futuro (Probabilida de em 2008: 17%)

12 Cena — 2008-2010

Em nivel mundial , os Estados Unidos experimentam uma recesséo leve (de 1 a 2 anos) e
iniciam o enfrentamento estrutural a crise : reducéo dos juros pelo Fed, aperto fiscal e maior
regulamentacao do sistema bancario, atenuando o risco sistémico de corrida bancaria e
aumentando, gradativamente, a confianca do consumidor norte-americano.

No entanto, hd uma dissociacao (“descolamento”) parcial das economias emergentes e da
Europa o que mantém a economia mundial em expansédo, embora mais moderada, puxada por
outros poélos de crescimento, como China, india e Russia.

O aumento da demanda real e da busca de hedge por parte dos investidores internacionais
sustenta precgos relativamente elevados do petréleo e das com  modities agricolas e
industriais , em que pese uma moderada redugcdo da liquidez no sistema financeiro
internacional.

Neste cenario, mantém-se o crescimento da demanda mundial por produtos exporta dos
pelo Brasil , impulsionado por China, Rulssia e Europa e o fluxo comercial se intensifica,
principalmente entre os paises emergentes.

Ja no Brasil , os dois principais fatos novos séo (1) um aperto fiscal mediante forte contencgéo
das despesas de custeio (consumo) do Governo, alcancando-se o superavit nominal nas
contas publicas, como mecanismo de ajustamento ao contexto internacional; (2) a
implementacao de medidas para melhorar o ambiente de negécios  a curto prazo para torna-
lo mais atrativo aos investimentos privados.

A politica macroeconémica € mantida  — cambio flutuante, regime de metas de inflagéo e
responsabilidade fiscal — assim como a expansdo do crédito ao consumidor, inclusive para
casa propria. E a situacdo das contas externas permanece favoravel , em funcdo da
intensificacdo da exportacao de produtos basicos para Europa e paises emergentes (Bric), da
acentuacgdo do ingresso de investimento estrangeiro direto e da maior captagdo de recursos
externos em consequéncia da obtencdo do grau de investimento. Eventuais turbuléncias
externas sdo atenuadas pelo saldo de reservas cambiais acumuladas. Ocorre também uma
regulamentacdo gradual dos artigos previstos na Lei de Inovagdo, estimulando os
investimentos privados em tecnologia e inovagéo.

Os marcos regulatorios sdo aprimorados e orientados a aceleragdo das privatizacbes e
concessfes , 0 que atrai novos investimentos privados para projetos de infra-estrutura,
especialmente portos, aeroportos e saneamento. Neste contexto, a 12 etapa da reforma

tributaria € implementada, com gradual simplificacdo do sistema e desoneracbes seletivas
inclusive nos encargos trabalhistas, estimulando a formalizagdo do emprego.

Na esfera publica, ha um salto de desempenho na implantacdo do PAC  especialmente pela
concentracao de esfor¢cos nos projetos estratégicos e pela ampliacdo da participacéo do setor
privado nos investimentos programados notadamente em energia. Ampliam-se, também, os
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investimentos em qualidade da educacao e em qualificacdo profissional, assim como o0s
investimentos em inovacao.

Tem inicio um “choque de gestao e regulagdo ambiental " com forte parceria publico-privada
implicando em crescente agilidade do licenciamento ambiental e da atuacdo do setor publico.

A economia e o nivel de emprego mantém suas trajetdrias de crescimento.

22 Cena: 2011-2014

No mundo, os Estados Unidos superam a crise e ha forte recuperacao da confianca dos
consumidores. Ocorre uma gradual valorizagdo do ddlar , reducado dos déficits gémeos
(externo e orgamentario) e aceleracao do crescimento da economia norte-americana.

Com a ampliagédo da confianca econdmica global  apds a crise, a recuperagdo do mercado
norte-americano se estende a outros mercados globais em virtude da existéncia de ativos
financeiros e empresas a pregos convidativos. H4 uma elevada liquidez no sistema financeiro
internacional.

O comeércio internacional continua em expansdo . Os acordos bilaterais se multiplicam e a
Rodada de Doha avanga apos a resolugdo dos principais impasses sobre o protecionismo no
setor agricola.

China e India desaceleram suavemente o seu crescimento por conta de pressées
inflacionarias e ambientais. Mesmo assim, os precos do petréleo e das commodities agricolas e
industriais continuam em patamares elevados.

A demanda mundial por produtos exportados pelo Bras il mantém-se em alta assim como
a atratividade do pais para investimentos de risco, especialmente na area de energia.

No Brasil, o fato novo é a emergéncia ao poder de uma coalizdo suprapartidaria em torno
da aprovacao das reformas estruturais . Abre-se um novo ciclo de reformas: politica,
administrativa, do judiciario, trabalhista e previd enciaria ao lado da implementacao de uma
agenda de melhorias microeconémicas de impacto rapido, especialmente no campo da
desburocratizacdo. Ha grandes saltos na formalizacdo dos negocios e das relacdes de
trabalho.

Como conseqliéncia, o rating brasileiro atinge niveis cada vez superiores, impulsionado
também pela grande melhoria no ambiente de negdcios com reducao progressiva da
carga tributéria e forte atratividade para investim  entos privados n&o s6 na expanséo da
infra-estrutura como em servigcos publicos (transportes de massa, por exemplo) e em
empreendimentos produtivos, desde o agronegécio e industrias até servi¢os de alta densidade
tecnoldgica.

A politica macroeconémica € mantida  — austeridade fiscal com geracdo de superavits
nominais, regime de metas de inflacdo e flutuagdo cambial. H& uma visivel melhoria da
qualidade do gasto e da gestdo publica , com a crescente profissionalizacdo dos quadros
gerenciais e a adogdo de métodos modernos de administracdo. Os programas de transferéncia
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de renda sdo modificados para enfatizar as contrapartidas e a reducdo da dependéncia. E o
crédito ao consumidor é expandido  com a contribuicdo das sucessivas quedas nas taxas de
juros.

Ampliam-se o0s investimentos em ciéncia, tecnologia e inovacao (também com expressiva
participacdo privada) e, sobretudo na melhoria da educacgéo, nos niveis de escolaridade, na
qualidade do ensino e da qualificacdo profissional. Ja a gestdo ambiental incorpora importantes

inovacdes, com fomento intensivo a “economia verde” (negdcios com externalidades
ambientais positivas) e uso Intensivo de tecnologias modernas de regulacao.

Neste cendrio, permanece forte o crescimento da economia e do emprego.
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Cenario 1 — Salto para o Futuro - Indicadores Selecionados

5,5% )
4,90% Y

5,0% 6,5%

4,50% 4,50% 6.5%

4,5%
4,00%
4,0% 6,0%
3,5%
5,5%
3,0%
2,5% 5,0%
2000 4,5%
2007 2008 2010 2012 2014 2007 2008 2010 2012 2014
2okl 24,0% w
23,0% =%
23%
50
21%
40
19%
17,7% 30
17% 20
2007 2008 2010 2012 2014 2007 2008 2010 2012 2014
2,30 6,5%
2,20 i
2,10 5,5%
0
2,00 L
1,90 5,0%
1,80
4,5%
1,70 1,75 4,5%
1,60 4,0%
o 2008 o R o 2007 2008 2010 2012 2014
50% 300
250
. 210
42,7%
200 180
40,0% 150
40% 38,0% 150 140
100
100
35%
50
0,0%
30% 0
2007 2008 2010 2012 2014 2007 2008 2010 2012 2014

Elaboracgao : Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas ndo séo estimativas precisas, e sim
indicacdes ‘exemplificativas’ para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario
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3.2 Cenario 2 — Crescimento Inercial (Probabilidade  em 2008: 50%)

12 Cena — 2008-2010

Os Estados Unidos experimentam uma recessdo leve (de 1 a 2 anos) e iniciam o
enfrentamento estrutural a crise : reducdo dos juros pelo Fed, aperto fiscal e maior
regulamentacao do sistema bancario, atenuando o risco sistémico de corrida bancaria e
aumentando, gradativamente, a confianca do consumidor norte-americano.

No entanto, hd uma dissociacao (“descolamento”) parcial das economias emergentes e da
Europa o que mantém a economia mundial em expansédo, embora mais moderada, puxada por
outros poélos de crescimento, como China, india e Russia.

O aumento da demanda real e da busca de hedge por parte dos investidores sustenta precos
relativamente elevados do petréleo e das commoditie s agricolas e industriais , em que
pese uma moderada redugéo da liquidez no sistema financeiro internacional.

Neste cenario, mantém-se o crescimento da demanda mundial por produtos exporta dos
pelo Brasil , impulsionado por China, Rulssia e Europa e o fluxo comercial se intensifica,
principalmente entre os paises emergentes.

J& o Brasil, mantém a expansao do gasto publico (especialmente o custeio), sobretudo no
ambito do Governo Federal. A esséncia da politica econdmica é mantida e o equilibrio das
contas é feito principalmente por meio da contencao de investimentos (com efeitos negativos
sobre 0o PAC) e do aumento da arrecadacdo de tributos. O crédito ao consumidor e
habitacional continua expandindo apesar da elevacdo nas taxas de juros. Com isso, 0
consumo permanece sendo o principal motor do crescimento econémico.

As pressoes inflacionarias  sdo combatidas com um mix de elevacdes nas taxas de juros com
alguns controles de crédito e auxiliado, em parte, pela baixa taxa de cambio, conseguida em
funcédo dos vultosos capitais que chegam ao pais apds a obten¢éo do grau de investimento.

Neste periodo, ha uma situacdo de relativo equilibrio nas contas externas com a
intensificacdo da exportacdo de produtos basicos para Europa e paises emergentes (Bric). No
entanto, os déficits em transagfes correntes tendem a crescer.

A reforma tributaria tem morosa tramitagdo no Legisla  tivo, com avangos restritos as
guestBes menos polémicas e de baixo impacto sobre a economia real.

Os investimentos privados em infra-estrutura limitam-s e a algumas rodovias federais e
estaduais, uma vez que 0s portos e aeroportos sao excluidos de qualquer privatizagéo e
dificuldades regulatérias inibem investimentos macicos em saneamento. Ja o PAC,
experimenta atrasos em boa parte dos seus projetos em virtude de contingenciamentos de
recursos. A Unica excecao sdo os projetos de expansao da oferta de energia, que sdo mantidos
“a todo vapor”.
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A gestdo ambiental permanece fragil com falhas na fiscalizacéo, morosidade do licenciamento
e desarticulacédo do setor publico.

O volume de investimentos em tecnologia e inovagdo cresce moderadamente e o esfor¢o
educacional se concentra em programas focalizados em qualificacdo profissional rapida para
atender a demanda do mercado.

O crescimento econdmico desacelera suavemente, implicando pequena reduc¢d@o no nivel de
emprego.

22 Cena: 2011-2014

No mundo, os Estados Unidos superam a crise e ha forte recuperacao da confianca dos
consumidores. Ocorre uma gradual valorizagdo do ddlar , reducado dos déficits gémeos
(externo e orgamentario) e aceleracao do crescimento da economia norte-americana.

Com a ampliagédo da confianca econdmica global  apds a crise, a recuperagdo do mercado
norte-americano se estende a outros mercados globais em virtude da existéncia de ativos
financeiros e empresas a pre¢os convidativos. H4 uma elevada liquidez no sistema financeiro
internacional.

O comeércio internacional continua em expansdo . Os acordos bilaterais se multiplicam e a
Rodada de Doha avanga apos a resolugdo dos principais impasses sobre o0 protecionismo no
setor agricola.

China e India desaceleram suavemente 0 seu crescimento por conta de pressées
inflacionarias e ambientais. Mesmo assim, os precos do petréleo e das commodities agricolas e
industriais continuam em patamares elevados.

A demanda mundial por produtos exportados pelo Bras il mantém-se em alta assim como
a atratividade do pais para investimentos de risco especialmente na area de energia.

No Brasil, mantém-se a esséncia da politica macroecondbmica, ma s com certo
afrouxamento fiscal, que implica em maior toleréncia com a inflagéo e desvalorizacéo dirigida
do cambio. A magnitude e rigidez das despesas de custeio e dos encargos previdenciarios, ao
lado do esgotamento das possibilidades de expanséo da carga tributaria, reduzem ainda mais
a capacidade de investimento do Estado e pressionam o endividamento publico que
permanece elevado como proporcao do PIB.

Ainda que sob as mesmas condi¢cdes de governabilidade, ancoradas em bases fisioldgicas, o
surgimento de dificuldades fiscais estimula avangos pontuais na agenda de reformas
estruturais (previdéncia, trabalhista) e microecond micas (melhorias na regulacéo),
resultando em incremental melhoria no ambiente de negd6cios e manutengdo da informalidade
na economia.

Uma nova onda de concessfes e privatizacdes € lancada na tentativa de remover gargalos e
reanimar a economia, uma vez que o crédito e o consumo das familias s6 crescem lentamente.
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No entanto, mesmo com a classificacdo de grau de investimento, o pais ndo consegue
alavancar muitos projetos em virtude da persisténcia de incertezas regulatorias.

As exportagBes voltam a acelerar no bojo da desvalorizagdo cambial, influenciada pelo
aumento da entrada de capital, e da forte demanda externa, estimulando uma reorientagdo de
algumas cadeias produtivas para o exterior.

Os investimentos em tecnologia e inovagdo crescem de forma lenta porém persistente.
Algumas melhorias s&o mais visiveis na qualidade da educacao , nos niveis de escolaridade
da populacao e na qualificagdo profissional.

Neste cendrio o crescimento da economia e do emprego alcanga patamares medianos.
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Cenério 2 — Crescimento inercial - Indicadores Selecionados
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Elaboracgao : Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas ndo séo estimativas precisas, e sim
indicacdes ‘exemplificativas’ para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario
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3.3 Cenario 3 — Travessia na Turbuléncia (Probabili dade em 2008: 8%)

12 Cena — 2008-2010

A economia mundial desacelera no bojo do aprofundamento da recessao norte-americana
motivada pelo colapso nos lucros financeiros, crash no mercado imobiliario, desvalorizagao do
dolar em relagdo ao euro e reducéo da confianga do consumidor.

Falhas de mercado passam a ser cada vez mais visiveis em outros paises desenvolvidos e
emergentes, iniciando uma crise de confianca no mercado financeiro internacio nal,
caracterizada pela acentuada reducao da liquidez e pela maior aversao ao risco nos mercados
financeiros. Os precos do petréleo e das demais commodities permanecem em patamares
elevados nos mercados internacionais e apresentam alta volatilidade.

O crescimento chinés experimenta reducéo significativ a e aumenta o protecionismo por
parte das economias desenvolvidas, em alguns setores especificos, como mecanismo de
mitigacao da recesséo interna.

Ha uma expressiva reducdo do aumento da demanda mundial por produtos exportados
pelo Brasil.

O Brasil reage a crise externa com um forte aperto fiscal aplicando significativos cortes nos
gastos publicos, ao mesmo tempo em que se mantém a politica macroecondémica: cambio
flutuante, regime de metas de inflagdo e responsabilidade fiscal. Os programas de
transferéncia de renda sé@o reduzidos e os reajustes salariais contidos com rigor.

O real experimenta desvalorizagdo cambial no bojo da qual recrudescem pressdes
inflacionarias que sdo combatidas inicialmente com elevacdo dos juros. Os efeitos das
turbuléncias financeiras externas também sdo atenuados em parte pela entrada de capital
externo, gracas a recente obtencdo do grau de investimento, e por meio da utilizacdo das
reservas cambiais acumuladas anteriormente. Dessa forma, o baixo e insistente déficit em
transagfes corrente € mantido sob controle.

Os investimentos privados desaceleram assim como a imp lementacdo do PAC . E o
mercado interno experimenta uma retracdo inicialmente forte (fruto da retracdo dos
investimentos e do crédito) seguida de uma leve recuperacéo no final do periodo.

A balanga comercial mantém-se superavitaria ~ por conta da reducédo das importacbes e da
intensificacdo de exportacbes motivada pela depreciagdo cambial.

Para fazer face a escassez de capitais, ha um esforco de aprimoramento do marco regulatério
orientado a atracdo de investimentos privados para investimen tos em infra-estrutura e a
implementacao da 12 etapa de uma reforma tributaria , com gradual simplificacéo do sistema.

Ja a gestdo ambiental incorpora importantes inovagbes, com fomento intensivo a “economia
verde” (negdcios com externalidades ambientais positivas) e uso intensivo de tecnologias
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modernas de regulacdo. Os investimentos em tecnologia e inovagdo crescem moderadamente
e o esforco de melhoria da educacao exibe pequenas melhorias.

A economia reduz seu ritmo de crescimento e 0 desemprego aumenta.

22 Cena: 2011-2014

No mundo, em um primeiro momento a crise se propaga pelos mercados integrados, com
forte reducdo da liquidez no sistema financeiro internacional, acentuada instabilidade
financeira , turbuléncias ciclicas e movimentos abruptos de capital.

Mas os indicadores econdmicos e financeiros america Nnos comegam a recuperar-se
lentamente a medida que s@o implementadas pelo Fed medidas que estimulam maior
regulamentacao do sistema financeiro. Paulatinamente, a crise vai sendo superada com o
inicio de um ciclo de recuperacdo americana associada com a gradual aceleracdo do
crescimento chinés e da economia européia.

Ha uma progressiva atenuacdo das barreiras comerciais , um aumento mediano dos fluxos
comerciais e uma moderada recuperacao da demanda mundial por produtos exportados
pelo Brasil . Os pre¢cos das commodities permanecem instaveis e em altos patamares.

Ja no Brasil, o ambiente de crise internacional estimula a emergéncia de uma co  alizéo
suprapartidaria em torno da aprovacao das reformas estruturais, abrindo-se, deste modo,
um novo ciclo de reformas : politica, administrativa, do Judiciario, trabalhista e previdenciéria,
ao lado da implementacdo de uma agenda de melhorias microecondmicas de impacto rapido,
especialmente no campo da desburocratizagdo. Como consequéncia, aumenta a taxa de
formalizacao da economia.

Ao mesmo tempo, é reforcado compromisso com a manuten¢do da orientacdo da politica
macroecondmica : politica fiscal austera, regime de metas de inflagéo e flutuagdo cambial. Ha
uma moderada retomada da expansao do crédito ao consumidor, inclusive para casa propria. E
a situacdo das contas externas torna-se mais favorave | funcdo da intensificacdo das
exportagcfes e do forte ingresso de investimento estrangeiro direto, estimulado pela melhoria
rating do Brasil pelas agéncias de classificacao de risco e das oportunidades de investimento,
especialmente no setor de energia.

Como consequéncia, tem-se uma melhoria gradual do a mbiente de negdcios e a
progressiva reducao da carga tributéria . O crédito ao consumidor expande e o consumo das
familias volta a crescer.

Ha uma forte expansao dos investimentos privados , especialmente aqueles ligados aos
setores mundialmente competitivos e a melhoria da infra-estrutura, com grande aporte de
capital privado externo.

Ha uma visivel melhoria da qualidade do gasto e da gestdo publica , com crescente a
profissionalizagdo dos quadros gerenciais e a adocao de métodos modernos de administragéo.
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Os programas de transferéncia de renda séo retomados, mas enfatizam as contrapartidas e a
criagcdo de “portas de saida” da pobreza.

Ampliam-se, também, os investimentos em qualidade da educacdo e em qualificacao
profissional, assim como em tecnologia e inovacao.

O PIB e, sobretudo, a taxa de investimento aceleram a expansdo, enquanto declinam a
inflagdo, a taxa de cambio, a relacdo divida/PIB e o Risco Brasil. O pais vai superando o
desafio de manter o crescimento mesmo com barreiras.
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Cenério 3 - Travessia na Turbuléncia
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— Indicadores Selecionados
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Elaboragdo : Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificag6es acima apresentadas ndo séo estimativas precisas, e sim
indicacdes ‘exemplificativas’ para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario
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3.4 Cenério 4 — Baleia Encalhada (Probabilidade em  2008: 25%)

12 Cena — 2008-2010

A economia mundial desacelera no bojo do aprofundamento da recessao norte-americana
motivada pelo colapso nos lucros financeiros, crash no mercado imobiliario, desvalorizagao do
dolar e reducao da confianca do consumidor.

Falhas de mercado passam a ser cada vez mais visiveis em outros paises desenvolvidos e
emergentes, iniciando uma crise de confianca no mercado financeiro internacio nal,
caracterizada pela acentuada reducao da liquidez e pela maior aversao ao risco nos mercados
financeiros. Os precos do petréleo e das demais commodities permanecem em patamares
elevados nos mercados internacionais e apresentam alta volatilidade.

O crescimento chinés experimenta reducéo significativ a e aumenta o protecionismo por
parte das economias desenvolvidas, em alguns setores especificos, como mecanismo de
mitigacao da recesséo interna.

Ha uma expressiva reducdo do aumento da demanda mundial por produtos exportados
pelo Brasil.

O Brasil reage a crise mantendo a expansao do gasto p  Ublico, especialmente custeio,
sobretudo no ambito do Governo Federal. A politica econdmica vai sendo flexibilizada para
acomodar a expansdo do gasto publico.. No entanto, as metas de superavit primario sédo
cumpridas gracas ao expressivo aumento da arrecadacao de tributos e a abrupta reducao dos
investimentos.

O real desvaloriza, acentuando as pressoes inflacionarias que sao combatidas com um mix
de elevacgbes nas taxas de juros com alguns controles de crédito. Nesse contexto, percebe-se
uma forte rivalidade entre os executores da politica econémica — pelo lado fiscal, o Tesouro
Nacional e, pelo lado monetario, o Banco Central.

Em um primeiro momento o consumo das familias continua expandindo apesar da elevacgdo
nas taxas de juros, permanecendo sendo o principal motor do crescimento econdmico.

Neste periodo, hd uma progressiva deterioracdo das contas externas. No entanto, 0s
déficits em transacbes correntes tendem a crescer e sdo compensados com a “queima” de
reservas internacionais.

A agenda de reformas é totalmente paralisada.

Os investimentos privados vao arrefecendo e sendo adia  dos, principalmente em infra-
estrutura (a excecgdo de energia), devido as dificuldades regulatérias, e também em expansédo
da capacidade produtiva.

Ja o PAC experimenta atrasos na maior parte dos seus p  rojetos , em virtude de dificuldades
gerenciais e de eventuais contingenciamentos de recursos. A Unica excecao sao o0s projetos de
expansao da oferta de energia, que séo mantidos “a todo vapor”.
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A gestdo ambiental permanece fragil com falhas na fiscalizacéo, morosidade do licenciamento
e desarticulacédo do setor publico.

O volume de investimentos em tecnologia e inovacdo permanece baixo e o esfor¢co educacional
se concentra em programas focalizados em qualificagdo profissional rapida para atender a
demanda do mercado.

Por fim, a economia e a geracao de empregos perdem dinamismo progressivamente.

22 Cena: 2011-2014

No mundo, em um primeiro momento a crise se propaga pelos mercados integrados, com
forte reducdo da liquidez no sistema financeiro internacional, acentuada instabilidade
financeira , turbuléncias ciclicas e movimentos abruptos de capital.

Mas os indicadores econdmicos e financeiros america Nnos comegam a recuperar-se

lentamente a medida que sdo implementadas pelo Fed medidas que estimulam maior
regulamentacao do sistema financeiro. Paulatinamente, a crise vai sendo superada com o
inicio de um ciclo de recuperacdo americana associada com a gradual aceleracdo do

crescimento chinés e da economia européia.

Ha uma moderada atenuacao das barreiras comerciais , com aumento mediano dos fluxos
comerciais e uma pequena recuperacdo da demanda mundial por produtos exportados pelo
Brasil . No entanto, os precos das commodities permanecem instaveis e em altos patamares.

O Brasil reage a crise externa mudando radicalmente a politica macroeconémica com
afrouxamento fiscal, abandono do regime de metas de inflacdo e desvalorizagdo dirigida do
cambio. Como conseqiiéncia, o pais perde a condi¢cao de grau de investimento.

A desvalorizagdo cambial melhora o desempenho exportador, mas aumenta a pressao
inflacionaria e as incertezas se ampliam. Ha4 uma fo rte deterioracdo do ambiente de
negoécios , caracterizada pela manutencdo da carga tributaria em altos niveis, pela
desaceleracao dos investimentos publicos e privados, pela forte retracdo do crédito e pela
ampliacdo da informalidade e da sonegacdo. O ambiente oferece moderada atratividade ao
investimento inclusive no setor de energia.

Apesar da intensificacao dos programas de transferéncia de renda e do aumento das despesas
de custeio do governo, o consumo perde forca como propulsor da economia e 0 emprego
formal para de crescer

Deste modo, a taxa de investimentos declina, e se acentuam o0s problemas de

governabilidade — mantida em bases fisioldgicas — com o predominio de baixos padrdes

de desempenho na gestéo publica , que exibe reduzida produtividade e limitada capacidade
de investimento e de execugéo.

O PIB e a taxa de investimentos exibem trajetorias descentes, enquanto expandem a relacéo
divida/PIB, a taxa de cambio, e a inflacao. O risco Brasil dispara e a economia do pais esta de
volta ao atoleiro.
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Cenério 4 — Baleia Encalhada - Indicadores Selecionados
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Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas nédo sdo estimativas precisas, e sim
indicacdes ‘exemplificativas’ para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario
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Capitulo 4. Avaliacdo Comparativa dos Cendrios e Algumas

Trajetérias Provaveis

Os cenarios acima apresentados sdo todos plausiveis mas ndo equiprovaveis. No
momento atual (2° trimestre de 2008) parece ser muito baixa a propenséo das forcas
politicas, econdbmicas e sociais hegeménicas enfrentarem decisivamente e de frente
0s gargalos estruturais ao nosso crescimento. Ao mesmo tempo, os sinais vindos do
exterior sugerem que o Brasil ndo serd muito afetado pela crise americana e seus
desdobramentos iniciais.

7

A tendéncia mais provavel, portanto, € a manutencdo do cenério de crescimento
inercial.

No entanto, 0 mundo ndo péara e o Brasil tem um evento muito relevante com data
marcada para outubro de 2010: as eleicdes para Presidente da Republica®,
Governadores, 2/3 do Senado e Congresso Nacional. Este &, por natureza, um evento
portador de futuro por trazer em si elementos de descontinuidade e mudanca de
trajetoria.

As eleicbes de 2010 abrem trés trajetorias possiveis para a conducgdo politica e
econdmica do pais:

1. a continuidade da atual coalizdo de poder politico e econdmico, 0 que
configuraria um cenério ‘livre de surpresas’ , denominado de “business as
usual” na literatura especializada. Dadas as circunstancias atuais e 0s
desdobramentos visiveis, esta é, sem dulvida, uma trajetéria com boa
probabilidade de ocorréncia;

s

2. a emergéncia de uma coalizdo reformista € outra alternativa com boa
chance de ocorrer, especialmente se ficarem mais evidentes os limites e as
chances de esgotamento do cenario de crescimento inercial; e

3. uma terceira opgdo € a neo-populista , repetindo-se aqui escolhas que tém
sido freqiientes na América do Sul como resposta a crises e dificuldades
externas e internas. No momento, esta alternativa parece ter chances remotas
de ocorrer no Brasil mas é uma possibilidade que a prudéncia e a vigilancia
prospectiva desaconselham ignorar.

°A primeira delas sem a participagdo do candidato Lula.
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A figura a seguir reproduz, de um modo sumaério, o resultado de ensaios da equipe da
Macroplan relativos as altera¢des das probabilidades dos quatro cenarios econémicos
no horizonte 2011-2014 em face a cada um dos desfechos das eleicbes de 2010. Para
o calculo das probabilidades relacionadas a cada um dos cenérios, sdo assumidas
como premissas para o periodo 2008-2010

¢ Probabilidade de 66% de manutencdo de um ambiente econémico externo
predominantemente favoravel ao Brasil  vis & vis probabilidade de 34% de
deterioracdo do mesmo; e

e Probabilidade de 25% de que seja alta a intensidade de enfrentamento aos
gargalos estruturais brasileiros, contra 75% de probabilidade de que a
propensao a superacdo desses gargalos continue baix a nos proximos dois
anos.

J& para o periodo 2011-2014, a trajetoria mais provavel indica uma relativa melhoria
do ambiente econdmico externo em relacdo ao Brasil. Diante disso, a premissa
assumida para o periodo no que tange as probabilidades é a seguinte:

¢ Probabilidade de 70% de manutencdo de um ambiente econémico externo
predominantemente favoravel ao Brasil , contra uma probabilidade de 30%
de deterioracdo do mesmo

Para o Brasil, as premissas adotadas para o periodo 2011-2014 estéo
condicionadas ao resultado saido das urnas em 2010 . Na hipotese de
continuidade das tendéncias atuais, a probabilidade de que seja alta a intensidade de
enfrentamento aos gargalos internos chega a 30%.

J& na hipétese de que a partir de 2011 seja iniciado um novo ciclo de reformas , a
probabilidade de um efetivo enfrentamento aos gargalos sobe para 70%. Por fim,
diante da emergéncia do neo-populismo , essa probabilidade cai para 10%.
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Do conjunto de inferéncias ou conjecturas que podem ser feitas a partir das
alternativas e suas distribuicdes de probabilidades, trés delas merecem atencao
especial:

1. E elevada a probabilidade de manutencdo do cenério de crescimento
inercial desde 2008 até 2014 mesmo se vitoriosa uma 0pgado neo-
populista . Trata-se da forca da inércia: certamente esse cenario sofreria
ajustes e mudangas mas a sua esséncia tenderia a ser preservada. Também
chama a atenc¢éo, tanto no caso da continuidade pura e simples, como do neo-
populismo, que a “Baleia Encalhada” é sempre o 2° cenario mais provavel e
sua ocorréncia esta diretamente relacionada ao recrudescimento da crise

externa e a emergéncia de um contexto desfavoravel ao Brasil.

2. O cenério “salto para o futuro” s6 tem chances rob ustas de acontecer na

hipétese da formacdo de uma coalizdo hegeménica ref  ormista , seja como
resultado direto das elei¢cdes, seja em decorréncia de pressdes do cenério
externo e de atores internos. Mesmo assim, ndo é baixa a probabilidade de
gue, mesmo nesta hipétese, possa a ocorrer uma ‘recaida’ para o cenario de
crescimento inercial especialmente se o0 cenario externo permanecer muito
favoravel e a coalizéo interna ndo for muito forte.

Além da avaliacdo das probabilidades, a Macroplan simulou a evolugdo de sete
variaveis da economia brasileira no horizonte 2001-2014, mantendo o cenario de
crescimento inercial até 2010 e considerando as trés trajetorias resultantes das
eleicbes de 2010. As figuras abaixo ilustram os resultados dessas simulacdes, em
‘bandas’ para a taxa de crescimento do PIB, inflagdo, cambio, taxa de investimento,
relagéo divida/PIB, risco-Brasil e o investimento estrangeiro direto (IED).
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Relacéo Divida-PIB (% do PIB) Risco-Brasil (em p.b., fim de periodo)

60% :60,0% 1400 .
Neo-populismo Neo-populismo
55% 55,0% 1200
1000
50%
800
45%
42,1%
600
40% T 40,0%
Continuidade 400
0, . .
3506 g?,gé:, 210 200 Continuidade
Novo Ciclo de 200 Novo Ciclo de
Reformas 100 Reformas
30% “30,0% 0
2007 2008 2010 2012 2014 2007 2008 2010 2012 2014

IED (em bilhdes de US$)

80
70
60 Novo Ciclo de
50 Reformas
40 40,0
35,0 P
'~ Continuidade

30 30,0

20 20,0

Neo-populismo

10 10,5

0

2007 2008 2010 2012 2014

45



Macroplan®

Prospectiva, Estratégia & Gestdo

Uma analise comparativa dos resultados dessas simulacdes indica que somente com
um novo ciclo de reformas é possivel alcangar o cre  scimento sustentavel em
altos patamares , que combina crescimento ascendente do PIB com baixas taxas de
inflacdo, forte elevacdo da taxa de investimento, cambio relativamente baixo, forte
reducdo da relacdo divida/PIB, baixo risco-Brasil e acentuado ingresso de
investimento estrangeiro direto.

E importante ressaltar que o desempenho da nossa economia no cenério de
crescimento inercial ndo é ruim  mas antecipa uma trajetéria de um certo declinio
das taxas de investimento e de crescimento do PIB; e pequenas elevacdes da
inflagdo, do cambio e um pouco maior da relagéo divida/PIB. O que sugere que este
ndo é um caminho sustentavel a longo prazo.

Quanto aos riscos de uma opc¢ao populista  eles estdo bastante visiveis nas
simulactes efetuadas e dispensam maiores comentarios, antecipando a possibilidade
de retrocesso em relagdo as principais conquistas obtidas pela economia brasileira
nesta década e na anterior.
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Anexo. Quadros comparativos dos cenarios

Cena 1: 2008-2010

Variavel Cenario 1 — Salto para o Cenario 2 — Cenario 3 — Travessia Cenario 4 — Baleia
Futuro Crescimento Inercial na Turbuléncia Encalhada

Economia
Norte-
Americana

Economias
Emergentes

Precos das
Commodities

Liquidez
Internacional

Comércio
Internacional

Demanda por
produtos
brasileiros

Recesséo leve e enfrentamento estrutural a crise

Descolamento parcial das economias emergentes em relagcdo
aos EUA e manutengéo do crescimento mundial, embora mais

moderada

Sustentagdo dos altos precos do petrdleo e das demais

commodities

Moderada redugéo da liquidez no sistema financeiro internacional

Crescente liberalizagdo do comércio internacional

Manutencgéo da trajetdria de crescimento da demanda por

produtos brasileiros

Aprofundamento da recess@o americana

Contaminagdo das economias emergentes e
significativa redugéo do crescimento mundial

Alta volatilidade e elevados pregos das commodities

Crise de confianga do sistema financeiro acompanhada
por uma acentuada redugao da liquidez internacional

Aumento do protecionismo nos mercados das
economias desenvolvidas

Arrefecimento do crescimento da demanda por produtos
brasileiros

Cenario 1 — Salto para o Cenério 2 — Cenario 3 — Travessia Cenario 4 — Baleia
Variavel ’ : A
Futuro Crescimento Inercial na Turbuléncia Encalhada

Brasil

Orientagédo da
Politica Econdmica

Politica Fiscal

Carga Tributaria

Contas Externas

Reformas
estruturantes

Marcos regulatérios

Investimento em
Infra-Estrutura

Implantag&o do PAC

Investimento em
Inovagao

Crédito

Gestédo Ambiental

Crescimento
Econdmico e Nivel
de Emprego

Aprimoramento, com superavit

nominal

Austera, com forte contengédo das

despesas de custeio

Reducéo

Equilibrio confortavel das contas

externas

Aprovacéo da 12 etapa da
reforma tributaria

Aprimoramento dos marcos
regulatérios, orientados a

aceleragéo das privatizacoes e

concessoes

Ampliacéo de investimentos,
especialmente privados

Salto de desempenho na
implementagdo do PAC

Expanséo dos investimentos

Expanséo do crédito ao
consumidor e & habitagéo

Transversalidade, agilidade do
licenciamento e eficiéncia do setor
publico. Negociagdo dos conflitos

Manutencé&o da trajetéria de

crescimento da economia e do

nivel de emprego

Manutengédo, com
superavit primario

Expanséo das despesas
de custeio

Aumento

Relativo equilibrio com
crescentes déficits em
transacgdes correntes

Morosa tramitagéo da
reforma tributaria

Manutengéo das
dificuldades regulatérias,
inibindo o investimento
privado

Investimentos privados
restritos a algumas
rodovias federais e
estaduais

Parte dos projetos com
atrasos, com excegdo dos
projetos de energia

Crescimento moderado
dos investimentos

Expanséo do crédito ao
consumidor e a habitagéo
Falta de fiscalizacéo,
morosidade do
licenciamento e
desarticulagdo do setor
publico. Relagéo conflituosa
como setor privado

Suave reducéo do
crescimento econémico e
do nivel de emprego

a7

Aprimoramento, com

- ) Flexibilizagdo
superdvit nominal

Aumento das despesas de
custeio e reducéo do
superavit primario

Austera, com significativo
corte nos gastos publicos

Manutencao Aumento

Deterioragéo das contas

Relativo equilibrio com
manutencéo déficits em
transagdes correntes

Aprovacéo da 12 etapa da
reforma tributaria

Aprimoramento dos
marcos regulatérios,
orientados a atragéo de
capital privado

Desaceleragéo dos
investimentos privados

Desaceleracéo da
implementagdo do PAC

Manutencé&o dos baixos
investimentos

Moderada retracéo do
crédito

Transversalidade, agilidade
do licenciamento e eficiéncia
do setor publico.
Negociagéo dos conflitos

Diminuicéo do ritmo de
crescimento e leve
aumento do desemprego

externas, com déficits
crescentes em transagdes
correntes

Agenda de reformas
totalmente paralisada

Deterioragéo das agéncias
reguladoras, inibindo o
investimento privado

Arrefecimento e adiamento
dos investimentos privados

Maioria dos projetos com
atrasos, com excecdo dos
projetos de energia

Baixo volume de
investimentos

Retragéo do crédito

Falta de fiscalizagéo,
morosidade do
licenciamento e
desarticulagdo do setor
publico. Relagéo conflituosa
como setor privado

Perda do dinamismo
econdmico e queda do
nivel de emprego



Cena 2: 2011-2014

" Cenério 1 — Salto Cenario 2 — Cenério 3 — Travessia na Cenério 4 — Baleia
Variavel . : A
para o Futuro Crescimento Inercial Turbuléncia Encalhada

Mundo

Economia Norte-
Americana

Economias
Emergentes

Precos das
Commodities

Liquidez Internacional

Fluxo de Comércio
Internacional

Demanda mundial por
produtos brasileiros

= N i
Futuro

Superagao da crise com recuperagéo da confianca
dos consumidores e aceleracédo do crescimento

Desaceleracéo suave do crescimento econémico de
China e India

Manutencgéo dos precos das commodities em
elevados patamares

Elevacédo da liquidez no sistema financeiro
internacional

Crescente liberalizagéo do comércio internacional

Manutencgéo da alta demanda por produtos
brasileiros
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Lenta recuperacao dos indicadores econdmicos e
financeiros ap6s a crise

Gradual recuperacéo do crescimento econdmico de China
e Iindia

Permanéncia da alta volatilidade e dos altos precos das
commodities

Forte reducgéo da liquidez internacional, acentuada
instabilidade financeira e movimentos abruptos de capital

Progressiva atenuagéo das barreiras comerciais e
aumento dos fluxos comerciais

Moderada recuperagéo da demanda mundial por produtos
brasileiros

Cenario 3 — Travessia Cenario 4 — Baleia
na Turbuléncia Encalhada

Brasil

Governabilidade

Reformas estruturantes

Ambiente de negécios

Carga Tributaria

Investimentos

Politica Econémica

Politica Fiscal

Gestéo Publica

Educacéo e formacédo
profissional

Investimento em CT&l

Crédito

Crescimento Econémico

Ampla coalizdo
suprapartidaria

Novo ciclo de reformas:
administrativa, politica, do
judiciario, trabalhista e
previdenciaria

Grande melhoria do
ambiente de negécios

Progressiva redugéo

Forte atratividade para
investimentos privados e
ampliagio de parcerias
publico-privadas

Aprimoramento da politica
macroecondmica

Melhoria do gasto publico

Forte melhoria da gestéo
publica

Elevacéo da escolaridade e
melhoria substancial do
ensino

Ampliagédo com expressiva
participacéo privada

Expanséo do crédito ao
consumidor

Manutencéo do forte
crescimento econémico e
do nivel de emprego

Manutencéo das atuais
condicdes de
governabilidade

Avancos pontuais ha
agenda de reformas:
previdenciaria e trabalhista

Melhoria gradual do
ambiente de negécios

Manutencéo da carga
tributaria em elevados
patamares

Expanséo dos
investimentos privados em
setores mundialmente
competitivos e energia

Manutencéo da politica
macroecondmico

Afrouxamento fiscal

Moderada melhoria dos
padrdes de gestéo publica

Elevacéo da escolaridade e
melhoria incremental do
ensino

Crescimento incremental
dos investimentos

Lento crescimento do
crédito

Crescimento da economia e

do emprego permanecem
em patamares medianos
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Ampla coalizdo
suprapartidaria, estimulada
pela crise

Novo ciclo de reformas:
administrativa, politica, do
judiciério, trabalhista e
previdenciaria

Melhoria gradual do
ambiente de negécios

Progressiva redugéo

Forte expanséo dos
investimentos, capitaneados
pelos setor privado

Aprimoramento da politica
macroecondmica

Melhoria do gasto pablico

Forte melhoria da gestéo
publica

Elevagéo da escolaridade e
melhoria substancial do
ensino

Ampliagao dos
investimentos

Moderada expanséao do
crédito ao consumidor,
devido aos custos

Manutengé&o do
crescimento, mesmo com
barreiras

Governabilidade mantida
em bases fisiol6gicas

Estagnacédo da agenda de
reformas

Forte precarizagao do
ambiente de negécios

Manutencéo da carga
tributaria em elevados
patamares

Moderada atratividade para
investimentos privados

Mudanca radical da politica
macroecondémica

Afrouxamento fiscal com
aumento das despesas de
custeio

Manutencéo dos baixos
padrdes de desempenho da
gestao publica

Elevacéo da escolaridade e
deterioracéo do ensino

Desaceleracgéo dos

investimentos publicos e
privados

Retragéo do crédito

Diminuicéo da taxa de
crescimento econémico






