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Nota

E impossivel qualquer estudo de cendrios, por mais completo que seja, antecipar todos os futuros
possiveis e imagindveis.

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

Por isso, depois de construidos os cenarios, é preciso monitorar sistematicamente a evolugdo da
realidade e fazer ajustes nas trajetdrias e antecipacdes. E o que determinam as boas préaticas da
prospectiva. E é justamente isso que fazemos com nossos cendrios.

O leitor podera ter acesso ao monitoramento dos “Quatro Cenarios para o Brasil: 2005-2007”
mediante consulta ao site www.macroplan.com.br (Observatério Macroplan). O que ndo dispensa,
pelo contrario, exige, o conhecimento prévio dos cenarios descritos a seguir.
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Apresentacao

Ha mais de 20 anos profissionais hoje ligados a Macroplan trabalham com
cenarios. No comeco, era o tempo da ‘abertura politica’, e a incerteza critica
quanto ao futuro do pais dizia respeito a extensdo e ao timing da
redemocratizacao.

Desde entdo fizemos sucessivos estudos e andlises de cendrios, tendo como pano
de fundo as sucessivas descontinuidades na trajetdria do pais: a eleicdo e morte
de Tancredo Neves; o Plano Cruzado e a hiperinflagio no Governo Sarney; a
eleicdo de Fernando Collor, seu ‘confisco’ as poupancas, o comeco da abertura da
economia brasileira e sua queda por corrupcdo sistémica; o Plano Real, a eleicdo e
reeleicdo de Fernando Henrique Cardoso, a acidentada desvalorizacdo da nossa
moeda em 1999 e a crise energética; e, mais recentemente, a chegada da
esquerda ao poder com a elei¢do de Lula Presidente da Republica.

Durante esse periodo, mapeamos diversos cendrios alternativos de longo prazo
para o Brasil, antecipando tendéncias e fen6menos com um grau de acerto
bastante razoavel. E, desde 1999, tracamos cendrios nacionais de curto e médio
prazos, os quais sdo objeto de acompanhamento sistematico.

Nesta curta apresentacdo, antes de focalizar os cenarios do Brasil para os
proximos 3 anos, é oportuno fazer um breve balanco de nosso trabalho anterior,
também amplamente divulgado.

Um de nossos trabalhos recentes, que merece um destaque especial, foi publicado
como livro: ‘Cinco Cendrios para o Brasil: 2001-2003’*. Tais cendrios foram
desenvolvidos tendo por base duas incertezas criticas: (i) como evoluiria o
contexto internacional no que interessava ao Brasil; (ii) quem venceria as elei¢es
de 2002 e como seria seu primeiro ano de governo.

1

Porto, Claudio; Nascimento, Elimar & Sérgio Buarque (2001). ‘Cinco Cenarios para o Brasil: 2001-2003’. Editora Nérdica,
Rio de Janeiro.



Nesse sentido, foram desenvolvidos 5 cenarios alternativos — ‘O Voo da Fénix’,
‘Nas Asas do Tuiuil’, ‘Seguindo as Arribacas’, ‘Do Jeito do Caramujo’ e ‘A Sindrome
da Vaca Louca’. Hoje, olhando para trds, constatamos que uma série de fatos
relevantes foram antecipados fortemente no Cenario 3 — ‘Seguindo as Arribacas’
gue antecipava, justamente, a vitéria de Lula.

Neste cenario®, o Brasil enfrentava um contexto internacional desfavoravel,
dificuldades internas de natureza politica, crise energética, instabilidade
econdmica e insatisfacdo social, isto tudo conduzindo a uma vitdria da oposicdo
nas eleicdes presidenciais O cendrio antecipou, entre outros, os seguintes
fendmenos ou acontecimentos:

rachadura na base de sustentacdo do governo FHC;

anuncio, por liderangas oposicionistas, de um programa de
compromissos fundamentais com a estabilidade econémica e o
pagamento das dividas (a ‘Carta aos Brasileiros’ lancada pelo entdo
candidato Lula em maio de 2002);

manutencdo da politica econémica;

revisdo na politica externa, que ganharia conota¢do mais nacionalista e
“terceiro mundista”, e implicaria em reavaliacdo tanto da insercdo do
Brasil no Mercosul e Alca quanto no estilo diplomatico;

suspensao das privatizacoes;
revisdo modelo para o setor elétrico;

. . ,
lancamento de programas emergenciais de combate a pobreza absoluta
(que veio a ser o “Fome Zero”) e de geracdo de empregos (que se
tornou o programa “Meu Primeiro Emprego”)

E claro que vdrias expectativas enunciadas no cendrio ‘Arribacds’ ndo se
concretizaram. Por exemplo: a extensdo da crise energética, que se resolveu de
maneira menos traumatica do que esperado, sobretudo gracas ao apoio da
sociedade; o superdvit comercial efetivamente observado que superou
largamente o estimado pelo cenario; e a independéncia do Banco Central que ndo
foi aprovada, como se supunha
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No contexto internacional, o livro ‘Cinco Cenarios para o Brasil: 2001-2003’
antecipou alguns desdobramentos dos atentados terroristas de 11 de setembro de
2001 que foram confirmados. Dentre eles, destacam-se o aumento das tensdes e
da inseguranga em escala mundial; a ampliacao do conservadorismo; a eclosdo de
acGes de guerra (Afeganistdo, Iraque) com total envolvimento americano; as
restricOes a liberdades e direitos civis nos EUA; o fortalecimento do poder de Bush;
e a reducdo do investimento externo direto no Brasil. Por outro lado, ndo de
confirmaram a perda de riqueza decorrente da propagacdo dos prejuizos
decorrentes dos atentados e ndo se verificou também a desaceleracdo da
economia norte-americana antecipada no estudo.

De fato, este balanco também tem por objetivo lembrar que os cendrios ndo
eliminam as incertezas, pois isto é impossivel. O maximo que bons cenarios
conseguem é organizar e reduzir as incertezas a um conjunto restrito de
alternativas mais provaveis.

Este livro esta organizado em quatro blocos tematicos.

O primeiro bloco consiste em uma breve Introdugdo Metodoldgica. Sua leitura
prévia sera muito util para esclarecer o leitor quanto aos limites e possibilidades
do uso de cenarios na exploracdo do futuro.

O segundo bloco retine os Capitulos 1 e 2.

No primeiro, fazemos um Balango do Brasil em 2004. S3o exploradas as
dimensGes econbmica, politica, social e externa, com um apanhado e analise
sumaria dos acontecimentos mais relevantes do ponto de vista do foco de
interesse deste trabalho, que é o de mapear futuros para o Brasil.

O segundo capitulo inicia o trabalho de exploragédo do futuro mapeando o que ndo
muda, o que muda pouco ou aqueles fendmenos de alta previsibilidade. Sdo os
chamados invariantes, cuja consideragdo é de alto valor estratégico pois indica
condicOes com as quais certamente conviveremos no horizonte de tempo dos
cenarios. Eles ddo sinalizagcGes valiosas para a concepcdo de estratégias robustas,
ou seja, escolhas que sdo validas qualquer que seja o cendrio.

O terceiro bloco representa a parte principal deste trabalho, uma vez que trata
dos cenarios propriamente ditos.



O Capitulo 3 identifica as incertezas mais relevantes para o futuro do Brasil no
horizonte 2005-2007 e as articula para definir a légica dos quatro cendrios
resultantes desta combinacao.

No nosso ponto de vista, as incertezas criticas relativas ao Brasil neste horizonte
dos proximos trés anos sdo as seguintes:

como evoluird o contexto externo em relagdo ao Brasil: continuard
favoravel ou as dificuldades ressurgirdo e se tornardo mais acentuadas?

como evoluirdo as condi¢cdes de governabilidade e de governanga do
pais? Experimentardao melhorias significativas ou dificuldades emergirdo
e as tornardo precarias?

Os Capitulos 4 a 7 descrevem cada um dos cenarios, segundo as mesmas
categorias narrativas de modo a facilitar sua compreensdo e comparacdo. Duas
adverténcias desde ja sdo oportunas para balizar a leitura e analise destes
cendrios. Primeiro: existem algumas repeticGes a cada par de cendrios e elas sdo
inevitaveis. Segundo: as quantificacGes apresentadas ndo sdo estimativas precisas,
e sim indicacGes exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas
qualitativamente em cada cenario.

Nossos cenarios para o Brasil em 2005-2007 sdo os seguintes:

Cenario 1 - A Vitéria da Persisténcia: combinagdo de um contexto
internacional favordvel com a melhoria das condi¢bes internas de
governanca e governabilidade, sustentando a manutencdo da politica
macroecondmica em vigor e o avanc¢o da agenda microeconémica. Isto
implica em impactos positivos nos indicadores econGmicos - o que
facilita a manutencdao da ampla coalizdo governamental - e na
popularidade presidencial, além de uma melhoria nos principais
indicadores do quadro social.

Cenario 2 - A Sedugao do Populismo: apesar de condigGes
internacionais favoraveis, o Brasil ndo consegue sustentar o crescimento
devido a dificuldades politicas e gerenciais do governo federal. Deste
modo, o governo afrouxa a disciplina fiscal e o cumprimento das metas
de inflagdo em troca de uma aceleracdao do crescimento e do emprego.
No entanto, é obrigado a retornar a ortodoxia econémica em face das
reac0es negativas do mercado. Estas condicdes instaveis acabam
levando a um desempenho econdmico modesto e irregular, acentuando



as dificuldades do Governo e piorando as condi¢des sociais da
populacao.

Cenario 3 - Navegando na Turbuléncia: sob condi¢des internacionais
pouco favordveis, o Brasil mantém a austeridade na conducdo da
politica macroeconGmica para se defender das dificuldades externas.
Nestas condicOes, o Brasil apresenta resultados moderados na
economia e convive com os problemas de desemprego e indicadores
sociais desfavoraveis, que prejudicam a imagem do governo e a
popularidade do Presidente.

Cenario 4 - Naufragio a Vista: a combinag¢do de condig¢des internacionais
desfavoraveis com problemas econémicos e politicos internos leva a
uma mudanca na politica econ6mica que tem resultados desastrosos.
Acentuam-se as pressdes inflacionarias e o crescimento econémico é
pifio, mantendo-se elevados os niveis de desemprego e precarias as
condi¢cOes sociais, com implicacbes negativas na governabilidade e
governanga do pais.

O quarto e ultimo bloco do livro, retne duas andlises especificas. No capitulo 8, é
feita uma avaliagdao da plausibilidade dos quatro cenarios, a luz da conjuntura do
inicio de marg¢o de 2005. E no capitulo 10 avangamos com uma reflexdo
prospectiva para além de 2007, antecipando as linhas gerais dos nossos cenarios
do Brasil em um horizonte de longo prazo. O aprofundamento deste tema, no
entanto, sera objeto de um novo livro que deveremos publicar ainda em 2005.
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Por ultimo, é oportuno relembrar uma reflexdo de Alvin Tofler, um dos mais
brilhantes futurologistas do século XX, para que se considerem adequadamente as
potencialidades e os limites de qualquer estudo de cenarios de futuros: “apesar de
tudo, a medida em que avangcamos para a terra desconhecida do amanhd, é
melhor ter mapas incompletos, sujeitos a revisdo, do que ndo ter mapa algum”.

E este o espirito que esperamos de nossos leitores ao utilizarem os nossos
cenarios. E que eles sejam Uteis as suas reflexdes e decisdes estratégicas.

Rio de Janeiro, margo de 2005
Claudio Porto

Presidente da Macroplan



Metodologia

A pratica de buscar adivinhar o futuro é quase tdo antiga quanto a

humanidade. A prdtica de
antecipar futuros
Pierre Wack, especialista em cendrios e antigo consultor da Shell, citado @ Para orientar
decises no presente
vem do tempo dos
farads. Ela nos ajuda

) ) ] | adesenhare
“Na época em que os farads governavam o Egito, um templo foi ' construir o futuro

por Peter Schwartz’®, narrava a seguinte histdria:

erguido acima das cabeceiras do Rio Nilo, proximo de onde trés | desejado.
afluentes se uniam para formar este rio. O Nilo, com um curso de

mais de mil milhas, produzia todo ano a inundagdo de sua vdrzea, o que permitia
aos fazendeiros cultivarem suas plantagées durante o torrido e seco verdo.

Toda primavera, os sacerdotes do templo reuniam-se na margem do rio para
verificar a cor da dgua. Se estivesse clara, o Nilo Branco ... dominaria o curso ... e
os fazendeiros teriam colheita pequena. Se a corrente estivesse escura,
predominariam as dguas do Nilo Azul, proporcionando cheias adequadas e
colheitas abundantes. Finalmente, se dominassem as dguas verde-escuras do
Atbara, as cheias viriam cedo e seriam catastroficas.

Todo ano os sacerdotes enviavam mensagens aos farads sobre a cor da dgua.
Estes entdio saberiam como estaria a situagdo financeira dos fazendeiros e qual
seria o aumento dos impostos.”

Segundo Wack, talvez os sacerdotes do Nilo sudanés tenham sido os primeiros
futurdélogos do mundo.

Juntamente com esta pratica continua pertinente a eterna questdo: é possivel prever
eventos que ocorrerdo para frente no calendario da histéria? Para abordar esta questao,
vamos primeiro trabalhar com os contra-exemplos, indicando como nao explorar o
futuro nos tempos de hoje.

Reprodugdo do capitulo — Metodologia: Por que e como explorar futuros provaveis, in PORTO, Claudio, BUARQUE,
Sergio e NASCIMENTO, Elimar. ‘Cinco Cenarios para o Brasil 2001-2003’. Rio de Janeiro, Nordica, 2001 (pp. 19-25)

* Schwartz (1995)



De um modo geral, a metodologia basica das previsGes tradicionais

é a extrapolacdo, para o futuro, de tendéncias verificadas no A principal deficiéncia da
metodologia extrapolativa é
ver o futuro com os olhos no
passado.

passado.

Até o inicio dos anos 70, as previsGes obtidas segundo esta

abordagem revelaram-se precisas e confidveis, com uma razoavel

margem de acerto. Este acerto derivava, contudo, de uma condicdao peculiar deste
periodo: a relativa estabilidade dos condicionantes politicos, econémicos e tecnoldgicos.
A partir de entdo, todavia, quando as rela¢des socioeconémicas e politicas passam por
importantes descontinuidades e transformacbes, os erros de projecio foram se
acentuando.

No mundo, os ‘choques do petrdleo’ (1973 e 1979) e a aceleragdo das mudancas
tecnoldgicas e politicas, entre elas a queda do ‘socialismo real’, alteraram de forma
dramatica e definitiva o comportamento da dindmica de desenvolvimento.

No Brasil, os erros de previsdo se evidenciaram um pouco mais tarde (primeira metade
da década de 80), com o advento da recessdo de 81/83 e as mudancas expressivas nas
dindmicas de desenvolvimento politico e econdmico a partir de entdo (abertura e
redemocratizacgdo, Plano Cruzado, moratodria da divida externa, Constituinte, ascensao e
gueda de Fernando Collor, e outras).

As evidéncias ja identificadas e documentadas, tanto no mundo como no pais, dos
crescentes erros e imprecisGes da abordagem tradicional da previsdo, levam a conclusao
de que, salvo em circunstancias e situacbes muito especificas, a abordagem
extrapolativa estd historicamente superada e seu uso é inadequado ou insuficiente para
prognosticar o futuro na grande maioria dos casos.

Uma das principais deficiéncias desta abordagem é a sua incapacidade de lidar com a
incerteza: seus métodos ndo possuem a flexibilidade para antecipar ou evidenciar
mudancas qualitativas no futuro, fendmeno cada vez mais freqiiente nos dias de hoje.

Mas a principal deficiéncia da metodologia extrapolativa é ver o futuro com os olhos no
passado. Isto corresponde a ignorar todas as mudancas latentes ou ja em andamento -
cuja acentuacdo é uma das caracteristicas basicas do mundo contemporaneo - e admitir
a reproducdo das condicOes vigentes até o horizonte da projecao.

Tomando como exemplo o setor elétrico, cabe ressaltar que, em muitos paises, as
projecées de demanda efetuadas para as décadas de 1970 e 1980 foram muito altas
porque os que as fizeram extrapolaram rela¢des e condi¢Ges técnicas e habitos de



consumo fundamentais que eram verdadeiros para os anos 60, mas ndo para as décadas
subseqtientes.

A propésito, Wack (1985) pondera que as previsdes extrapolativas (ou deterministicas)
nem sempre estdo erradas; muitas vezes elas sdo razoavelmente acuradas. Mas é
justamente isto que as torna tdo perigosas, pois elas sdo construidas na suposicdo de
que o mundo de amanh3 serd como o de ontem e hoje. As vezes dio certo, porque o
mundo nem sempre muda. Mas, cedo ou tarde, essas previsdes vao falhar justamente
nos momentos mais criticos, pois ndo conseguem antecipar as mudancgas fundamentais
(rupturas ou descontinuidades) que tornam obsoletas as estratégias vigentes.

Uma outra alternativa, bastante usual no mercado financeiro, mas também no mundo
politico, consiste em projetar, para o futuro, a situacdo vigente na conjuntura atual ou
em passado muito recente.

Assume-se neste caso, geralmente de forma implicita, que o que esta acontecendo hoje,
nesta semana ou neste més, continuard a acontecer inexoravelmente por um horizonte
de tempo muito mais largo. O argumento usado é que, como as mudangas sdo muito
freqlientes, tentar antecipar o futuro baseado em uma perspectiva mais estruturada e
plural ‘é mero exercicio de futurologia’.

A prédtica tem demonstrado que, como menosprezam o passado, mas também
minimizam ou ignoram a possibilidade de mudangas qualitativas no futuro, tais
projecdes baseadas exclusivamente na conjuntura presente induzem a erros muito mais
crassos e freqlientes que os da extrapolacdao pura e simples. Assim, se a bolsa sobe
durante alguns dias ou semanas consecutivas, projetam-se ganhos fantasticos para todo
0 ano ... ou se acontece o inverso, os cenarios tornam-se catastréficos e muitas vezes
semeia-se o panico

Ocioso comentar o primarismo e a superficialidade de tal abordagem. Uma abordagem
qgue denominamos ‘progndsticos fast food’, apressados, superficiais e pouco
consistentes. O pior é constatar que tais progndsticos sdo levados a sério, com bastante
freqiiéncia, num imediatismo miope ou mesmo cego, quando ndo meramente
oportunista.

A analise prospectiva por meio de cendrios é a alternativa que hoje nos parece mais
adequada para trabalhar com o futuro.
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A prospectiva, segundo Michel Godet (1983), é uma reflexdo sistematica que visa
orientar a acdo presente a luz dos futuros possiveis. Em nossas sociedades modernas, a
reflexdo prospectiva se impde em razao dos efeitos conjugados de dois fatores
principais:

a. em primeiro lugar, a aceleracdo das mudancas técnicas, econdmicas e sociais
exige uma visdo a longo prazo, pois ‘quanto mais rapido andamos, mais distante
os fardis devem alcancar’; e

b. em segundo lugar, os fatores de inércia ligados as estruturas e aos
comportamentos mandam ‘semear hoje para colher amanha’.

Contudo, se o mundo muda, a direcdo dessa mudanga ndo parece assegurada. As
mutacgdes sdo portadoras de multiplas incertezas que toda organizagdo deve integrar em
sua estratégia: incertezas de natureza econdOmica sobre a taxa de crescimento;
socioculturais, como os habitos de consumo e, também, de natureza tecnoldgica, sobre
os produtos e os processos de amanha.

A prospectiva ndo pretende eliminar essa incerteza mediante uma predicdo ilusodria. Ela
visa somente, e ja é muito, organiza-la e reduzi-la tanto quanto possivel.

E preciso, portanto, considerar as incertezas quanto ao futuro e aprender a lidar com
elas. Neste sentido, nas Ultimas décadas, tém sido criados varios métodos e técnicas,
desde sofisticados modelos matematicos, até métodos rigorosos de organizagao,
estruturacdo e hierarquizacdo de varidveis dinamicas em interacdo na mudanca social.
Destes, o método de cendrios é atualmente o mais completo e rico processo de
antecipacdo de futuros. Trabalhando sempre com mais de uma alternativa, os cenarios
reduzem a inevitdvel incerteza frente ao futuro sem cair no determinismo.

Cenarios sdo imagens de futuros, descritas ‘cena por cena’.
A prospectiva ndo pretende

eliminar a incerteza. Ela visa
somente, e ja é muito, organizd-la
formado pela descricdo de uma situagdao de origem e dos | e reduzi-la a um leque de

Godet (1983) os conceitua como jogos coerentes de
hipdteses. Ou, em termos mais detalhados, como o conjunto

acontecimentos que conduzem 3 situacdo futura, sendo que | Possibilidades que seja
. . . ~ administrdvel.
esse conjunto de acontecimentos e situagcdes deve

apresentar uma certa coeréncia.

Cada cenario procura estabelecer uma sucessdo ldgica de eventos, de sorte que,
partindo-se do presente (ou de uma dada situacdo), se visualize como se podera chegar
passo a passo a uma situacao futura.

A antecipacdo de futuros por meio de cenarios ndo é, de forma alguma, um exercicio
especulativo, de pouca ou nenhuma utilidade pratica. Ao contrario, quando bem
conduzida, ela serve, antes de tudo, para preparar a acao face a descontinuidades,



oportunidades ou ameacas possiveis ou provaveis. E inspirar op¢des estratégicas que
‘fazem a diferenga’ por longo tempo.

Um exemplo classico do bom uso dos cenarios no desenho de estratégias de sucesso é a
atuacdo da Shell a partir do choque do petrdleo em 1973. No inicio da década de 70, sua
equipe de planejamento construiu dois cenarios, um dos quais previa um choque (para
cima) nos precos do petrdleo, embora ndo soubesse precisar quando. Este cenario foi
amplamente debatido com os altos executivos da empresa e:

. “ajudou os diretores a imaginar que decisGes deviam tomar ... Em outubro de
1973, houve o choque de precos do petrdleo e ... de todas as principais empresas
de petrdleo, apenas a Shell estava preparada emocionalmente para a mudanca.
Os executivos da empresa reagiram rapidamente. Durante os anos sequintes, a
prosperidade da Shell aumentou. De uma das mais fracas das Sete Irmds, tornou-
se a segunda maior e, ao que parece, a mais rentdvel.”

Peter Schwartz, 1995

Ao contrario das concepg¢des deterministicas ou fatalistas do futuro, a analise
prospectiva e estratégica parte do principio que o futuro é incerto e indeterminado e
gue os atores sociais tém diante de si, a cada instante, alternativas multiplas e diversas.
O suposto central é que o futuro é construido pela pratica social, pela acdo dos homens
organizados que tém projetos, vontades, conflitos e, sobretudo, fazem escolhas e
correm riscos com uma certa visdo dos provaveis futuros. Em outras palavras, a histdria
€ uma resultante da acdo dos homens e pode seguir por caminhos diversos, definidos
pelos interesses em jogo, pelas circunstancias politicas e pelos constrangimentos
estruturais.



Ja foi dito que trabalhamos com cendrios ha mais de 20 anos. E de
nossa pratica neste campo extraimos ou confirmamos algumas licGes ja W e el 6
referidas por muitos especialistas no assunto. futuro. A unica pergunta

relevante é: o que
A primeira delas é que, na vida real, nenhum cenario acontece | faremos se tal cendrio
exatamente como descrito. A realidade é muito mais variada e = dcontecer?
complexa do que o descrito por um conjunto de cenarios, por mais
bem elaborado que este seja. A realidade comporta nuances, ambigilidades,
contradicOes, surpresas e situacGes em tal riqueza e diversidade, que nenhum cenario é
capaz de reproduzi-la. Desse modo, é quase futil qualquer exercicio de verificagdo do

guanto cada cenario, por si, isoladamente, esta perto ou distante da realidade.

No entanto, e ai estd a segunda licdo, a trajetoria da realidade, na grande maioria dos
casos, geralmente evolui dentro do conjunto de cenarios tragados, combinando
aspectos de um e de outro. Um monitoramento sistematico do que esta acontecendo,
em comparagdo com O que estd previsto no conjunto dos cendrios, reduz
substancialmente as chances da organizacao ser pega de surpresa.

A terceira ligdo é um coroldrio da anterior: um bom conjunto de cenarios tem grande
utilidade como sistema de referéncia para a navegag¢do rumo ao futuro. Como ‘cartas
de navegacdo’ ou ‘pontos cardeais’, os diversos cenarios podem auxiliar os dirigentes ou
executivos que estao ‘pilotando’ governos, empresas ou organizacdes, oferecendo-lhes
referéncias consistentes para os inevitaveis ajustes de rota que a realidade impde.

A quarta ligdo que aprendemos é que um conjunto de cenarios, explicita e
adequadamente utilizado, reduz os conflitos de percepcdao a respeito do futuro e
melhora a qualidade das decisdes estratégicas, tornando-as mais controlaveis ou
avalidveis. Isto porque os cendrios explicitam as premissas relativas ao futuro, nas quais
as decisdes foram ou estdao sendo baseadas. O subjetivismo e o risco ndao sdo eliminados,
mas pelo menos tornam-se mais claros e sujeitos a avaliagao.

Por ultimo, mas ndo menos importante, aprendemos que é inutil pretender que os
cendrios ‘adivinhem’ o que vai acontecer no futuro. Ou, como nos diz Arie de Geus
(1997) ndo é possivel saber, e ndo importa qual serd o futuro. A Unica pergunta
relevante é: o que faremos se tal cenario acontecer?””.

E assim que esperamos sejam consultados e utilizados os cendrios que descrevemos a
seguir.



Capitulo 1

Brasil: Analise da Evolugao Recente

1.1 Um Balango de 2004

Economia

O forte crescimento do PIB é o fato mais relevante do panorama econémico brasileiro
em 2004. As taxas de crescimento da industria, do comércio e da economia como um
todo tém se sustentado em patamares elevados, surpreendendo positivamente e
gerando até uma certa preocupacdo quanto aos seus limites em face da capacidade
produtiva instalada.

Segundo o IBGE, em 2004 o PIB brasileiro cresceu 5,2% em rela¢cdo ao ano anterior.

Evolucéo do PIB na ultima década
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Fonte: Banco Central

A industria contribuiu decisivamente este desempenho. Apds crescer 1,6% em 2001,
2,7% em 2002 e 0,1% em 2003, o setor industrial reagiu em 2004 e avancou 8,3%, a
melhor taxa de crescimento em 18 anos, utilizando basicamente a capacidade instalada
existente. De fato, o crescimento excepcional do PIB ganha mais relevo ao se considerar
o aumento (em relagdo a 2003) de 10,9% na formacdo bruta de capital fixo, o que



melhora a perspectiva de um crescimento sustentado pelo menos no que se refere a
disposicao de investir.

Evolucédo da taxa de investimentos sobre o PIB (%)
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Fonte: O Estado de S3o Paulo, 08/dez/04

Uma nova forma de crescimento

A economia brasileira passou em 2004 por uma experiéncia inédita nas quatro ultimas
décadas: a extraordindria combinagdo de crescimento econémico, inflagdo controlada e
equilibrio em conta corrente. No longo periodo que vai do milagre econémico dos anos 70
até 2003, houve anos em que se observaram combinagdes de dois desses elementos, mas
nunca dos trés simultaneamente.

Na década de 70, tinha-se crescimento e inflagdo razoavelmente controlada, mas a
dependéncia por poupanca externa era crescente. Entre 1980 e 1994, ocorreram anos de
equilibrio externo com crescimento (1984/85) e também recessdo (1988/89 e 1992/93), mas
em todo periodo a inflagdo era galopante. Entre 1995 e 2002, a inflagdo foi debelada e o
crescimento, embora pequeno, foi positivo. No entanto, esse aparente sucesso deu-se a
custa de imensa dependéncia de poupancga externa. Em 2003, a inflagdo continuou contida e
alcangou-se superavit de conta corrente, mas o PIB ficou estagnado.

Em 2004, observou-se a combinagdo dos trés resultados almejados, e deve-se sublinhar que

o mesmo foi alcangado em conseqiiéncia direta de trés politicas recém adotadas e por
décadas adiadas: superavit primario elevado, metas para a inflagdo e cdmbio flexivel.

Fonte: Revista Conjuntura Econémica, julho/2004



O crescimento de 2004 (iniciado no terceiro trimestre de 2003) se deveu a pelo menos
cinco causas”:

O respeito, pelo governo Lula, das condicbes minimas para o relativo
equilibrio fiscal, demonstrado logo na primeira semana da nova
administragdo, quando o ministro Palocci elevou o superavit primario;

As condicbes criadas pelo governo Fernando Henrique Cardoso, a partir de
2000, quando decidiu subsidiar a agricultura. A combinag¢ao do aumento geral
do crédito com o aproveitamento dos avancos tecnoldgicos acumulados na
Embrapa resultou na chamada revolucdo do agrobusiness, gerando rapido
aumento da producdo agropecudria potencialmente exportavel;

A disparada da taxa de cdmbio em meados de 2002 (durante a eleicdo
presidencial), que, combinada com o aumento dos precos externos das
commodities, produziu substancial aumento de renda para o setor agricola.

IM

Esse processo atingiu rapidamente o “espirito animal” dos exportadores em

geral, que aumentaram suas vendas;

A firmeza com a qual o governo Lula enfrentou o descontrole inflacionario
iniciado em outubro de 2002;

Ao aumento da confianga do empresariado no que diz respeito ao
compromisso do governo Lula com a estabilidade macroeconémica e com a
responsabilidade fiscal, incentivando-os a ampliarem suas atividades a partir
de terceiro trimestre de 2003.

No entanto, apesar dos nimeros cada vez melhores, a area econdmica passou 2004
inteiro sob criticas do préprio partido do governo e de alguns dos ministros. A explicacdo
para tal encontra-se no fato que ao longo do terceiro trimestre, por causa do ritmo de
expansdo, acentuou-se a preocupagao com um possivel descompasso entre os niveis de
oferta e demanda em fung¢do da industria ter atingido niveis altos de utilizacdo de sua
capacidade instalada. Nesse sentido, o forte ritmo de crescimento conjugado aos
choques inflaciondrios deste ano — como a disparada do petrdleo — levaram o Banco
Central a reverter a tendéncia acomodativa da politica monetaria buscando cumprir as
metas de inflagdo para 2004 e 2005.

A taxa bdsica, que havia ficado inalterada entre abril e agosto, teve sua meta elevada de
16,25% em setembro para 17,75% em dezembro. Esse quadro tende a se reverter mais
rapidamente — e assim exigir menor aperto monetario — caso se consolide a trajetéria de

® Coluna de Delfim Netto (professor economia FEA/USP) (Valor, 01/02/05).



reducdo dos precos do petréleo que vem se desenhando. O indice de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA), que orienta o sistema de metas de inflagdo do governo,
fechou 2004 em 7,6%, encostando no teto fixado de 8%. E a primeira vez em trés anos
gue o pais consegue cumprir os intervalos de inflagdo determinados pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN).

IPCA versus Taxa Basica de Juros
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Fonte: Banco Central

Incerteza Jurisdicional e Crédito de Longo Prazo

Quando se fala no elevado nivel das taxas de juros no Brasil, um aspecto ainda é pouco
explorado nos debates sobre o tema: a inexisténcia de um mercado de titulos e crédito de
longo prazo. Nesse sentido, o reconhecimento de que o nivel de juros esta associado a temas
fiscais e institucionais é a mais importante inovagdo do debate econdmico de 2004.

De fato, a tese é que o mercado financeiro interno de longo prazo é pequeno devido a
resisténcia dos agentes privados em aplicarem sua poupanga em instrumentos financeiros
sujeitos a jurisdicdo brasileira. O termo “incerteza jurisdicional”, refletindo um forte viés
anticredor da jurisdigdo brasileira, resume o problema.

Dessa forma, tanto a taxa elevada de juros reais de curto prazo como a inexisténcia de um
mercado de crédito de longo prazo sdo duas faces de um mesmo fend6meno: a incerteza
jurisdicional. O que causa a relutancia de se emprestar a longo é o mesmo fator que requer
juros reais altos para se emprestar a curto: a incerteza sobre a estabilidade e a seguranga do
contrato financeiro firmado sob jurisdigdo brasileira.

“Haverd possibilidade de reduzir a taxa de juros no momento em que houver seguranga
juridica no sentido de que os contratos sejam cumpridos.” (Ministro Nelson Jobim, presidente
do STF, em entrevista ao Valor Econémico em 13/12/04).



A aprovagdo este ano das reformas do Judiciario e da lei das faléncias tende a reduzir a
incerteza juridica e o risco dos investimentos, ambas medidas que reduzirdo o excesso do
custo do capital para as empresas em relagdo a taxa basica do Banco Central. Nesse sentido,
dadas as restrigbes no campo macroeconémico, o governo deve se concentrar nas reformas
microecondmicas de redugdo do risco juridico, simplificagdo do processo judicidrio em causas
econOmico-financeiras, autonomia das agéncias reguladoras, alongamento da poupancga e
desoneragdo tributaria das operagdes financeiras visando reduzir o spread entre a Selic e os
juros para tomadores finais.

Fonte: Arida, Persio; Bacha, Edmar & André Lara-Resende (2004). Credit, Interest and Jurisdictional
Uncertainty: Conjectures on the Case of Brazil. Instituto de Estudos de Politica Econ6mica, Casa das
Gargas, Rio de Janeiro.

O comércio exterior ainda é o grande sustentaculo da economia, e seus efeitos positivos
ja se espalham por todo o aparelho produtivo. Gracas a ele, o Brasil apresentou em 2004
um saldo positivo em transagdes correntes, a exemplo do que ocorreu em 2003, levando
a uma reducao importante da vulnerabilidade externa. O saldo das transa¢ées com o
exterior, na casa dos USS 11,6 bilh&es nunca foi t3o alto.

Para se ter uma idéia do sucesso exportador brasileiro, a meta do volume de
exportacdes para 2004, estimada em USS 80 bilhdes, foi alcancada 2 meses antes do
final do ano e as exportacdes fecharam em dezembro acima de USS 95 bilhdes. O
superavit comercial do ano ficou acumulado em USS 33,6 bilhdes (ultrapassando a meta
para o ano, de USS 32 bilhdes), um recorde histérico. As exportacdes em 2004
cresceram 32% em relagao ao ano anterior, enquanto que as importacdes cresceram em
ritmo um pouco mais baixo, 30% em relagdo a 2003.

Essa tendéncia de aumento continuo das importagdes ficou evidenciada no ultimo
trimestre de 2004. Além do crescimento da demanda por produtos importados que
acompanha o crescimento econémico (as importacdes de bens de consumo tiveram um
aumento de 30,2% no ano), outro fator que contribuiu significativamente para o
aumento das importacdes e, ao mesmo tempo, influencia as expectativas do mercado
para um saldo da balanga comercial menor em 2005 é a taxa de cambio. Para os
exportadores, é fonte de preocupacdo a forte valorizagdo do real frente ao ddlar,
seguindo uma tendéncia mundial®. Por outro lado, o Banco Central vem aproveitando o
real valorizado para recompor suas reservas internacionais e reduzir a vulnerabilidade
externa brasileira, tendo em vista uma possivel ndo renova¢do do acordo de
“blindagem” a crises externas que o Brasil mantém com o FMI.

No entanto, a discussdo sobre a recente valorizagdo do real tem deixado de lado outro aspecto de suma relevancia: a
elevada volatilidade da moeda brasileira. De acordo com analise feita pela Fiesp, de janeiro de 2000 a novembro de
2004, o real flutuou bem mais que as divisas de Reino Unido, Japdo, Coréia do Sul, Chile e Argentina, entre outros. A
preocupagdo com isso reside no fato que uma moeda muito volatil dificulta a vida de quem pretende investir, por
aumentar a incerteza em relagdo a um dos pregos mais importantes da economia. Nesses quase 5 anos, o real teve
flutuagdo de 22%, praticamente o dobro dos 11,1% da libra, que aparece em 2° lugar. (Fonte: Valor Econémico,
28/12/04)



Ha também a incdgnita de como os termos de troca vao reagir a desvalorizagdo do dolar:
na segunda metade dos anos 1980, quando o doélar também experimentou
desvalorizacdo acentuada, eles pioraram, processo que na verdade ja comecou, com a
recente queda acentuada dos precgos de produtos agricolas importantes da nossa pauta
exportadora ’.

Saldo da Balangco Comercial versus Transacdes Corren  tes
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Fonte: Banco Central

Embora o délar abaixo de RS 2,70 traga preocupacdes sobre o equilibrio das contas
externas do pais, ele gera também um impacto positivo sobre a situacdo fiscal. A divida
liguida do setor publico em relagdo ao PIB encerrou 2004 em 51,8%, uma queda
significativa quando comparada com a relagdo divida/ PIB de 57,2% de 2003. Analistas
acreditam que a cada 1% de valorizagdao do cambio, hd uma queda de 0,12 ponto
percentual na relacdo divida/ PIB, um dos principais indicadores de solvéncia de um pais.
Esse impacto, no entanto, ja foi bem maior: em 2002, por exemplo, 1% de apreciagdo
cambial diminuia a proporc¢do em 0,34 ponto percentual. A explicacdo para tal encontra-
se no fato que, nessa época, 58% da divida liquida (que inclui a externa e a interna) era
indexada ao dodlar; hoje, esse percentual estd na casa de 25%. Isso aconteceu em grande
parte por causa da reducdo da parcela da divida doméstica atrelada ao cdmbio, que vem
caindo fortemente desde o fim de 2002. Segundo o presidente do Banco Central,
Henrique Meirelles, essa reducdo da exposicdo cambial do passivo do setor publico é
uma das principais metas que a Autoridade Monetdria vem perseguindo no periodo
recente.®

7 Segundo a se¢do “Politica Agricola” do Boletim de Conjuntura, IPEA (dezembro/2004)

8
Valor Econémico, 04/01/05.



Relacéo Divida / PIB
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Fonte: Banco Central

Ainda analisando as contas externas do pais, um ponto negativo é o baixo crescimento
do investimento externo direto (IED). Em 2004, os fluxos liquidos de IED alcangaram
US$18,2 bilhdes, substancialmente acima dos US$10,1 bilhdes ingressados no ano
anterior. No entanto, subtraindo-se desse total o montante que diz respeito a fusdes e
aquisicbes (como a fusdo da Ambev com a belga Interbrew), o fluxo de IED cai para
apenas USS 12,9 bilhdes. Trata-se de um sintoma da perda de competitividade do Brasil,
como destacam diversas pesquisas divulgadas. Uma delas, da A.T. Kearney, mostra uma
gueda do Brasil para a 172 posicdo no ranking de preferéncias de competidores externos.
A UNCTAD, por sua vez, sinaliza que o Brasil esta fora do ranking global de economias
gue poderdo atrair mais investimentos diretos estrangeiros nos préximos anos,
perdendo para o México e ficando em segundo lugar na América Latina, ao lado do Chile.



Brasil cai para 572 no ranking mundial de competitividade

O Brasil caiu no ranking global de competitividade da 542 posi¢cdo em 2003 para 572 em 2004,
segundo o relatério de competitividade mundial preparado pelo World Economic Forum. O
ranking leva em conta ndo sé condi¢gées macroeconémicas de um pais mas também variaveis
como qualidade de instituigdes publicas (como a independéncia do judiciario ou nivel de
corrupgao do governo) e fatores tecnoldgicos. O ranking deste ano é liderado, pela segunda
vez consecutiva, pela Finlandia, seguida dos EUA, Suécia, Taiwan, Dinamarca e Noruega.

Competi¢do no mundo 2004 2003
Finlandia 1 1
EUA 2 2
Suécia 3 3
Taiwan 4 5
Dinamarca 5 4
Noruega 6 9
Cingapura 7 6
Suica 8 7
Japdo 9 11
Irlanda 10 8
Brasil 57 54
Nicaragua 95 90
Madagascar 96 96
Honduras 97 94
Bolivia 98 85
Zimbabwe 99 97
Paraguai 100 95
Etiopia 101 92
Bangladesh 102 98
Angola 103 100
Chade 104 101

Férum Econdmico Mundial

No campo fiscal, o controle do governo sobre os gastos publicos resultou numa
economia recorde de RS 81,1 bilhdes em 2004 (equivalente a 4,6% do PIB), o melhor
registrado desde o inicio da estabilizacdo. Cabe destacar que o ganho financeiro obtido
em 2004 superou tanto a meta acertada com o FMI (equivalente a 4,25% do PIB) quanto
a meta fixada pela equipe econémica em setembro (4,5% do PIB).

No entanto, apesar de ter contribuido para quitar uma parcela maior dos juros da divida
publica, essa economia ndo foi suficiente para pagar toda a despesa publica. Mesmo



contando com fatores favoraveis, como a valorizacdo do real em relagdo ao ddlar e uma
taxa média de juros inferior a registrada no ano anterior, o setor publico consolidado
registrou déficit nominal (receitas menos despesas) de 2,7% do PIB. Vale registrar, no
entanto, que esse percentual é o menor registrado desde 1991, e encontra-se abaixo
dos 3% de déficit nominal usado como pardmetro para ingresso na Comunidade

Européia.
Ranking Global de Superdvit Primdrio - 2004
Ranking Pais Superavit Primario (em % PIB)
1 Argélia 6,4
2 Turquia 5,7
3 Russia 5,5
4 Equador 5,4
5 Bélgica 4,7
6 Brasil 4,6
7 Argentina 4,5
8 Bulgaria 3,3
9 Finlandia 3,1
10 Espanha 2,8
11 Canada 2,7

Fonte: Economist Intelligence Unit

Os resultados fiscais de 2004 s3ao positivos quando consideradas a obtencdo do
superavit primario e a reducdo da relacdo divida/ PIB. Porém, esse quadro favoravel é
ofuscado pela trajetdria de crescimento da despesa publica, principalmente daquelas de
natureza recorrente (despesas de custeio). A obtencdo desse superavit primario recorde,
portanto, se deveu aos bons resultados da arrecadacdo tributaria, que apresentou um
forte crescimento real em relagdo ao ano anterior. Além disso, as receitas do governo se
beneficiaram amplamente do quadro de recuperacdo da atividade econ6mica em 2004.
Considerando esse aspecto, alguns analistas afirmam que a politica fiscal em 2004 teve
carater expansionista, e ai entra uma certa contradicdo entre a politica fiscal e a politica
monetaria. De um lado, o Banco Central eleva a taxa de juros para conter a atividade
econdmica e evitar a inflacdo. Do outro, a Unido eleva seus gastos.



Politica fiscal pré-ciclica impede queda da carga tributaria

Entre os paises emergentes, o Brasil apresenta uma triade maligna em suas finangas publicas que
acabam por aumentar a percepgdo de risco por parte dos investidores externos: i) elevada razdo
Divida/ PIB; ii) excessiva carga tributdria, quando comparada com paises de renda per capita
semelhante; iii) alto grau de rigidez do gasto publico, dominadas por despesas previdenciarias e de
pessoal.

Numa economia com estabilidade monetaria, ndo hd outra maneira de reduzir a carga tributaria
sendo pela diminuigdo gradual e continuada da despesa publica em relagdo ao PIB. Nos periodos em
que o PIB real cresce, como ocorreu em 2004, se o governo mantivesse constante o nivel real de
despesa, a razdo divida/ PIB cairia, o que permitiria a redugdo da carga tributaria ou uma maior
amortizagdo da divida publica. Com isso, seria possivel, a médio prazo, a viabilizagdo de uma
verdadeira reforma tributaria no pais, tanto do ponto de vista quantitativo como, principalmente,
sob a dtica qualitativa.

Evolucao da carga tributaria (em % PIB)
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Fonte: Coluna de Gustavo Loyola no jornal Valor Econémico, 02/02/05

Como o ajuste fiscal foi feito as custas de um maior apetite tributario por parte do setor
publico em detrimento do corte de gastos, verificou-se em 2004 um aumento das
pressdes da sociedade, especialmente do setor empresarial, por uma reducao da carga
tributaria. Como diz o professor de economia Eduardo Giannetti, “o empresariado esta

no limiar de uma revolta tributaria”®

. Em meio ao caos tributario atual, as proéprias
empresas acabam impedidas de investir porque transferem os recursos que teriam para

investimentos para financiar os gastos correntes do setor publico.

° Em entrevista a Folha de S3o Paulo (23/01/05)



Caos tributdrio custa RS 20 bi as empresas

As empresas brasileiras gastaram RS 20 bilhées em 2004 para cumprir a burocracia exigida pelas
autoridades tributdrias. O Brasil faz parte hoje de um pequeno grupo de paises que conta com um
emaranhado tributario caro que inibe investimentos externos. Enquanto o Brasil tem 61 impostos,
taxas e contribui¢cGes e uma carga tributaria em torno de 36% do PIB, a China, por exemplo, tem 25
impostos em uma carga de 16,7%.

Fonte: Folha de S3o Paulo, 30/01/05

Em linhas gerais, a politica macroeconomica colhe os frutos da perseveranca sob a
forma de recuperagao do crescimento e melhora de diversos indicadores de risco,
como a queda da relagdo divida publica/PIB em mais de 5 p.p. neste ano e a flutuagio
do risco-pais em patamares mais baixos. Este movimento contagia os agentes
econdmicos e cria um clima politico capaz de conter as criticas a politica econémica e as
decisdes impopulares do governo. Apesar da euforia do empresariado, no entanto,
ainda persistem algumas desconfiancas e incertezas, especialmente quanto aos
mecanismos de regulacdo do mercado. Nesse sentido, o grande desafio da economia
brasileira esta justamente na agenda microecon6mica.

Chile como Espelho

“(...) a palavra mdgica é processo, e isso requer tempo. Nds estamos indo na diregdo ‘chilena’,
e eles sdo a gente amanhd”. Economista Fabio Giambiagi em entrevista ao jornal O Globo,
em 24/12/04.

O Chile vem se destacando nos principais rankings internacionais como a mais competitiva
economia latino-americana. No ranking de competitividade, o Chile aparece na 292 posi¢do, a
melhor colocagdo entre os chamados paises periféricos (o Brasil aparece em 57°). No entanto,
embora apareca na frente do Brasil em vdrios rankings recentemente divulgados —
produtividade, competitividade, liberdade de imprensa e qualidade de vida — alguns
economistas acreditam que Brasil e Chile apresentam realidades geogréficas, econdmicas e
sociais demasiadamente diferentes para serem comparados.

Por outro lado, Gary Becker, Prémio Nobel de Economia, alerta que na Asia, tanto a China
como a india decidiram seguir o exemplo dos tigres, paises menores, mas que souberam
enfrentar os desafios do desenvolvimento.

De fato, as reformas econGmicas que perseguimos desde o primeiro governo de Fernando
Henrique ja foram feitas pelo Chile, num processo que comegou hd quase trinta anos.
Segundo o ex-ministro da Fazenda Pedro Malan, os chilenos avangaram mais no sentido de
criagdo do que Joseph Stiglitz chamou de ‘estruturas institucionais’ propicias ao crescimento
sustentado e a redugdo da taxa de incertezas que afeta o investimento privado. Além disso, o
Chile possui um setor publico eficiente com os gastos concentrados na area social.



Isso vem possibilitando ao Chile apresentar um elevado IDH (de 0,839, 43° em 2004),
conjugado a um crescimento econémico sustentado sem inflagdo ha 20 anos. Desse periodo,
12 anos ndo apresentando déficit fiscal.

Fonte: Baseado na Coluna de Merval Pereira (O Globo), dos dias 24 e 25/12/04.

Nos ultimos dias de 2004, foi divulgada a chamada agenda microinstitucional do
governo. Embora sejam de suma relevancia para o progresso de um pais, tais reformas
de origem microecondmica tendem a ser mais demoradas. Ainda que baseada em
principios gerais, em tese validos para qualquer pais, a implementa¢do das reformas
microinstitucionais é algo essencialmente nacional, dado o carater também unico das
instituicdes, fruto da histoéria, da cultura e do jogo de interesses de cada pais. Essa é uma
diferenca em relagdo as reformas macroeconémicas e estruturais, que ajuda a explicar o
porqué de seu maior prazo de implementacéo.

Nesse sentido, o texto destaca cinco areas criticas para o mercado de longo prazo:
mercado de crédito, seguranca juridica, regulacdo corporativa, infra-estrutura e
tributacdo. S3o nessas areas, portanto, que as reformas microeconémicas exigirao
mudancas institucionais que permitam a melhoria de funcionamento das mesmas, bem
como reduzirdo as incertezas regulatdrias que inibem o investimento em muitos setores.

Burocracia no Brasil entre as maiores do mundo

Estudo do Bird analisou o nivel de burocracia em 145 paises, e o Brasil ficou em ultimo no
ranking que compara a complexidade do processo de faléncia. No Brasil, a insolvéncia de
uma empresa chega a levar dez anos, um processo arrastado e que consome cerca de 8% do
patrimonio envolvido.

Foram analisados sete aspectos que facilitam ou dificultam a expansdo dos negdcios
corporativos mundo afora: abertura e fechamento de empresas, contratagdo e demissdo de
funciondrios, registro de propriedades, concessdo de crédito, protecdo a investidores e
liquidagdo de contratos. O Bird estima que o pais ganharia 2,2 p.p. a mais em seu PIB se
conseguisse chegar a um nivel de burocracia semelhante ao dos paises desenvolvidos.

Fonte: “Doing Business 2005”, Banco Mundial

Em suma, como destaca o IPEA em seu boletim de conjuntura de dezembro de 2004, “o
bom desempenho da economia em 2004 reflete as escolhas de politica econémica
assumidas em 2003 e mantidas desde entdo, combinado ao cenario externo favoravel.
Sua continuidade, portanto dependera da evolucdo desses fatores, e, nesse sentido, o
comportamento da economia internacional em 2005 aparece como a principal fonte de
riscos”.



Politica e Situagdo Social

A retomada do crescimento econémico ndo gerou efeitos apenas no campo econémico.
Na area politica, a popularidade do presidente Lula voltou a crescer em 2004, apds
sucessivas quedas em 2003. Institutos de pesquisa reconhecidos nacionalmente
registraram esse fendmeno. Segundo a pesquisa Datafolha, divulgada na ultima semana
de dezembro de 2004, a parcela dos que consideram o Governo Lula étimo ou bom
subiu de 35% para 45%. A parcela dos que consideram o Governo como regular caiu de
45% para 40%. Ja os que consideram o Governo ruim ou péssimo caiu de 17% para 13%.

Avaliacdo do Governo Lula
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Fonte: Pesquisa DATAFOLHA, dezembro de 2004

A pesquisa também revela que é na Regido Nordeste que se encontram aqueles que
aprovam de maneira mais firme o governo petista. Por outro lado, entre os
descontentes, a maior parcela encontra-se na Regido Sul. Assim, encerrou-se em agosto
o inferno astral do governo que comegou em fevereiro com o escidndalo Waldomiro
Diniz e continuou com as denuncias envolvendo altos escalGes do Ministério da Saude,
segundo resultados da “Operagdo Vampiro”. Por trds dessa melhora na avaliacdo do
Presidente da Republica, encontra-se a criacdo de cerca de 1,5 milhdo de postos de
trabalho com carteira assinada, especialmente na industria.
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Fonte: Pesquisa DATAFOLHA, dezembro de 2004

Governo Lula versus Governo FHC

As curvas de popularidade dos governos FHC (primeiro mandato, de 1995 a 1998) e de Lula
(de 2003 até hoje) mostram que o padrdo de avaliagdo é bem semelhante. Lula tem hoje 45%
de avaliagdo 6timo ou bom para seu governo. Nesta mesma época, em dezembro de 1996,
ao completar o segundo ano de mandato, Fernando Henrique registrava 47% de aprovagao.

O que diferencia é a perspectiva futura, pois a conjuntura do pais hoje é diferente da de
dezembro de 1996. Quando indagados qual governo é o melhor, se o de Lula ou o de FHC,
54% apontam o do petista como melhor.

O grande desafio de Lula é conseguir manter o superdvit nas contas publicas num patamar
alto e ainda assim fomentar investimentos com a taxa de juros elevada para conter a inflagdo.
Até agora, a férmula tem dado certo. Em oito anos de governo, FHC nunca teve o PIB
crescendo acima de 5%, como ocorreu em 2004. Por outro lado, a vantagem comparativa de
FHC era que o real valorizado agradava muito a classe média, justamente o setor da
sociedade que parece mais insatisfeito hoje com Lula.

Fonte: Folha de S3o Paulo, 26/12/04.

O crescimento econdmico evidenciado ao longo de 2004 foi responsavel pelo melhor
resultado do emprego formal desde 1992'°. Ao longo do ano, foram criadas 1,5 milhdo
de novas vagas com carteira assinada, mais do que o dobro do saldo registrado no ano
anterior, que foi de pouco mais de 645 mil vagas. Refletindo essa tendéncia, a taxa de
desemprego fechou o ano de 2004 na casa de um digito, a 9,6%. O desempenho dos
indicadores de mercado de trabalho, no entanto, foi considerado fraco para um ano de
crescimento do PIB de mais de 5%. A taxa anual média de desemprego em 2004 ficou
em 11,5%, implicando em uma queda razodvel em relagdo ao ano anterior, quando o
desemprego médio ficou na casa de 12,3%, mas, ao mesmo tempo a taxa anual em 2004

10 Segundo dados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged / Ministério do Trabalho).



indica uma queda timida do indice quando confrontada com a taxa obtida em 2002,
guando o desemprego ficou em 11,7%.

Taxa de Desemprego Aberto
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O desempenho do rendimento médio do trabalho ndo acompanhou o ritmo do
crescimento da economia em 2004 e deixou a desejar. Ao contrario do nivel de
ocupacgdo, que vem apresentando tendéncia de crescimento nos ultimos meses, os
rendimentos reais médios apresentam clara tendéncia de queda ao longo dos ultimos
anos. Em 2004, a renda declinou 1,7%, atingindo na média um valor de RS 924,40 ante
RS 940,60 em 2003 e RS 1.070,30 em 2002.
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No entanto, apesar dos resultados positivos no emprego e no campo politico, 2004
continuou apresentando resultados mediocres onde mais se esperava do Governo Lula:
nas politicas e indicadores sociais. As acentuadas dificuldades de gestdo e a falta de
boas inovacgdes resultaram em uma melhora apenas marginal nos principais indicadores
sociais. Apesar da unificacdo de certos beneficios sociais sob o nome de Bolsa Familia,
constata-se a auséncia de controle na definicdo dos beneficidrios, no pagamento dos
beneficios e na fiscalizacdo da contrapartida. Com isso, o Bolsa-Escola tornou-se indcuo
com a unificacdo do cadastro, pois ndo existe controle sobre a presenca escolar.

Dois anos de politica social

O projeto Fome Zero foi a prioridade inicial do presidente Lula, como fora o Plano Real para
seu antecessor. A idéia de Lula era dar um choque na miséria, compardvel ao dado pelo
Plano Real na inflagdo ha quase uma década.

O Fome Zero teve como grande qualidade a capacidade de mobilizar a sociedade. Nesse
aspecto, o combate a miséria habita hoje coracGes e mentes de brasileiros e estrangeiros de
maneira mais forte do que no passado. No entanto, o programa incorreu em um grave
defeito. Na ansia de mudar, talvez em fung¢do da manutengdo da politica econémica do
governo anterior, o Fome Zero desprezou avangos na estrutura de combate a pobreza feitos
nos anos anteriores, como a chamada rede de protegdo social.

Nesse sentido, concebido a partir das criticas ao Fome Zero, o Bolsa Familia surgiu na busca
de uma convergéncia de resultados, na tentativa de retomar o uso de tecnologias sociais de
ponta e dar maior consisténcia e sistematicidade as a¢des do governo federal. No entanto, o
Bolsa Familia também tem sido objeto de criticas. Segundo algumas reportagens, elementos
centrais do programa, como focalizagdo nos mais pobres e contrapartidas sociais, como
aquelas ligadas a vacinagdo e a freqliéncia escolar, ndo estariam sendo exigidas. Em outras
palavras, os gestores ndo estariam fazendo seu dever de casa.

Fonte: Coluna de Marcelo Cortes Néri, Valor Econémico (04/01/05)

Na area de habitacdo, boa parte dos programas anunciados ndo sdo implementados. Na
salde também ha referéncias as dificuldades para realizar programas. A qualidade da
educacao, principal problema da agenda, ainda ndao conhece qualquer proposta
consistente'’ . Mas é na drea de seguranga publica que estdo os problemas mais agudos,
e mesmo assim ndo estdo sendo implementadas e gerenciadas politicas claras e
consistentes de combate a esse grave problema. Nesse sentido, pela primeira vez,
estudo do Férum Econdmico Mundial cita a liberdade de atuacdo do crime organizado

11 ~ N . ~ . . o
Apesar de uma leve melhora em relagdo a avaliagdo anterior, o rendimento dos estudantes brasileiros no Programa
Internacional de Avaliagdo de Alunos (Pisa-2003) deixou o pais mais uma vez entre os uUltimos colocados num ranking
internacional de matematica, leitura e ciéncias.



como o grande fosso institucional a separar a sociedade e a economia brasileira das que
prosperam mais rapidamente.

Gasto com saneamento é o menor em 10 anos

Apesar da arrecadacdo recorde em 2004, de mais de RS 322 bilhdes, os gastos publicos com
saneamento no pais atingiram o menor nivel em 10 anos. Nos dois primeiros anos do
governo Lula, foram registrados os mais baixos investimentos em agua e esgoto desde 1995.

De acordo com projecdo feita pela Aesbe (Associagdo das Empresas de Saneamento Basico
Estaduais), mantido o atual ritmo de gastos publicos em saneamento, a universalizagdo
ficaria para 2038, um adiamento de 18 anos em relagdo a meta estabelecida.

Além disso, com a redugdo de investimentos em saneamento bdsico, a tendéncia é que a
queda das doengas relacionadas ao saneamento, como a diarréia infantil, por exemplo, perca
folego.

“Saneamento bdsico ndo se trata apenas de saude publica. A falta de saneamento é uma
injustica social.” Carlos Pontes, pesquisador da Fiocruz (Folha, 16/01/05)

Fonte: Folha de S3o Paulo, 16/01/05

O desempenho ruim na area social parece ter contrabalancado com o crescimento da
economia, de forma que as eleigdes municipais mostraram relativo equilibrio entre as
forcas do governo e a oposi¢cdo. Apds ser campedo de votos no primeiro turno, o PT
naufragou no segundo turno, indo bem apenas nas capitais menores. O partido sofreu
algumas derrotas emblematicas, como a perda na capital paulista para o PSDB e a perda
em Porto Alegre, cidade que administrava ha 16 anos.

O PSDB emerge das urnas como o principal partido de oposicao ao governo, vencendo
inclusive na maior cidade do pais, Sdo Paulo, o que confirma a forca regional do
governador Geraldo Alckmin. J& o PFL, passou a ser apenas a quarta forga politica
nacional. Teve apenas uma grande vitéria -com César Maia, no Rio — e ndo conseguiu
eleger o candidato do senador Anténio Carlos Magalhdes em Salvador, que perdeu por
larga diferenca de votos. Os partidos médios, como PDT e PPS, saem fortalecidos das
urnas. As forcas intermediarias se consolidaram com vitdrias em Salvador, Porto Alegre,
Sdo Luis e Jodo Pessoa e ja ensaiam a formacdo de uma frente Unica de carater
esquerdista de oposicao ao governo federal.

Passadas as elei¢cOes, a grande expectativa no cenario politico passa a girar em torno de
mais uma reforma ministerial, que ja se iniciou com mudancas no Ministério da Defesa —
onde o vice-presidente José Alencar substitui José Viegas — e no BNDES, onde o ex-
ministro do Planejamento, Guido Mantega, substitui Carlos Lessa na presidéncia do
banco. Para consolidar a reforma, o governo aguarda ainda um posicionamento mais



claro de forgas politicas recém-aliadas, porém historicamente afastados, ao PT, como o
PMDB e o PP, que encontram-se divididos entre os governistas e aqueles que defendem
a adogdo de uma postura independente’?. Ainda no campo politico, vem ganhando
visibilidade o bom desempenho da Policia Federal no combate a corrupgao. Ja foram
desmontados esquemas de corrup¢do que funcionavam no Ministério da Saude
(Operagdo Vampiro), no Tribunal de Contas da Unido (Sentinela), no Judiciario
(Anaconda), no Incra (Faroeste), no INSS, na Receita e em estados como Rondoénia,
Roraima e Amapa.

Jornalistas avaliam com nota 6 os dois anos do governo Lula

No fim do segundo ano do mandato, os profissionais de imprensa deram nota 6 - em uma
escala de zero a dez — ao presidente Lula e a sua equipe, segundo pesquisa elaborada pela
Macroplan Prospectiva & Estratégia. A politica externa, na avaliagdo de 90% dos jornalistas, e
a politica econémica, na opinido de 88% dos entrevistados, sdo as areas de melhor
desempenho do Governo. Ja a violéncia, a fome e a pobreza foram apontadas como os
principais problemas do governo por 88% de jornalistas do Pais.

A pesquisa envolveu ainda as expectativas dos jornalistas quanto ao futuro do governo. O
resultado apontou uma visdo positiva no terreno da economia a curto e médio prazo, e
menos otimista em relagdo ao enfrentamento dos problemas sociais.
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2 0 inicio de 2005 trouxe novos e marcantes elementos para o cendrio politico. O governo Lula sofreu sua maior derrota
no Congresso Nacional na eleigdo da mesa da Camara. O candidato oficial do governo, Luiz Eduardo Greenhalgh sofreu
inesperada derrota para a candidatura avulsa do deputado Severino Cavalcanti, do PP. Com isso, pela primeira vez na
histéria do Congresso Nacional, o partido dono da maior bancada na Camara dos Deputados, o PT, ndo tera um Unico
assento na Mesa Diretora.
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Fonte: Macroplan Prospectiva & Estratégia

O Contexto Externo

No plano externo, o fato de destaque foram as elei¢bes presidenciais americanas.
Mesmo com o eleitorado dividido, o presidente George W. Bush conseguiu se reeleger
ao convencer o eleitorado americano que “em meio a uma guerra, ndo é a hora de
trocar de lider”. Bush venceu apesar dos problemas no Iraque, dos quais parece nao
haver saida rapida, e apesar do fracasso da sua administracdo na captura de Osama bin
Laden.

Alguns acreditam que este sera um mandato de consolidacdo, ndo de criacdo de
politicas. No entanto, ninguém pode ter certeza disso, uma vez que crises imprevisiveis
sdo detonadas. A China pode ameacar Taiwan, por exemplo. As crises previsiveis
também podem se complicar transformando-se em conflitos, ou, no caso do Iraque, em
conflitos ainda piores. Além disso, a sombra de Bin Laden estd sempre a espreita. No
campo diplomatico, Bush pode se esforcar para se reconciliar com lideres de aliados
abalados como a Franca e a Alemanha, mas a iniciativa provavelmente ndo sera
suficiente e as relagdes tendem a continuar no congelador por algum tempo.

Para o analista John Dumbrell, da Universidade de Leicester, uma coisa deve mudar: ndo
havera novas invasdes. Segundo o estudioso, o povo e o orgcamento americanos nao
suportariam outros ataques. De qualquer forma, o maior problema para Bush
continuara sendo o Iraque, embora a Al Qaeda também possa voltar ao cenario, como
ocorreu no final de 2004 com o atentado contra a embaixada americana na Arabia
Saudita. A estratégia de saida do Iraque é duvidosa, mas ndo impossivel, e ela depende
do estabelecimento de um governo representativo e estavel no pais.

O ambiente econdmico internacional, assim como ocorreu em 2003, foi bastante
favoravel para o Brasil em 2004. A economia mundial apresentou seu melhor resultado



nos ultimos trinta anos, crescendo em torno de 5% no ano. Nesse sentido, a economia
brasileira beneficiou-se em 2004 de um cendrio externo marcado pelo avan¢o do
comeércio internacional, cerca de 17% no ano, e pela alta liquidez no sistema financeiro
internacional, conjugada ao baixo nivel dos juros nos principais mercados globais. O
cenario externo &, no entanto, a principal incognita para 2005. Os principais riscos estdo
associados ao déficit em conta corrente dos EUA, a evolugdo de seu déficit orgamentario,
a trajetodria da China e ao precgo do petrdleo.

No que diz respeito aos EUA, o futuro da economia americana representa hoje para a
economia mundial um dos principais fatores de risco e incerteza. Dados a
interdependéncia das economias nacionais e o peso dos EUA na economia mundial, o
gue acontecer com a sua economia afeta o desempenho das demais. Os crescentes
déficits fiscal e das contas externas, juntos perfazendo uma necessidade de
financiamento da ordem de USS 1 trilhdo ao ano, tém provocado uma continua
desvalorizacdo do dolar frente ao euro e ao iene.

I"

Da “exuberancia irracional” aos “déficits gémeos”

A trajetéria de forte crescimento da economia dos EUA desde o inicio da década de 90, apds
a 12 Guerra do Golfo, consolidou-se ao longo da gestdo Clinton, quando o crescimento do PIB
foi superior a 4% ao ano. Como efeito desse crescimento, foi consolidada a supremacia
norte-americana nos ambitos financeiro, politico, militar e tecnoldgico. Esse processo,
fortalecido pela emergéncia das “empresas pontocom” gerou uma euforia nas bolsas de
valores, a chamada “exuberancia irracional”, de acordo com o presidente do FED. A excessiva
valorizagdo das bolsas, no entanto, ndo encontrava contrapartidas no mundo real, e, além
disso, incentivava o consumo e investimentos baseados no endividamento, entdo farto e
barato.

Esse quadro mudou no final de 2000, com a crise nas bolsas. A economia real ndo passou
incélume por esse processo e diminuiu significativamente sua capacidade de crescimento. Os
atentados terroristas em 2001 e os escandalos das fraudes nos balangos contdbeis de
grandes empresas vieram agregar novos fatores de deterioragdo do quadro. Tudo isso
provocou um crescimento da aversdo ao risco nos mercados, afetando a capacidade de
investimentos e de crescimento das economias.

Com o advento do governo George W. Bush e a adogdo de mudangas tanto na politica
econOmica quanto na politica externa, os fundamentos macroecondmicos deterioraram-se,
levando a uma inversdo negativa de USS 750 bilhdes nas contas publicas, provocada ndo sé
pelo aumento de gastos com a guerra do Iraque, mas também com a queda da arrecadagdo.
Além disso, no lado das contas externas, o déficit em transagbes correntes da economia
americana dobrou entre 2001 e 2004.

Fonte: Lacerda, Antonio Corréa. “Globalizagdo e Investimento Estrangeiro no Brasil”. (Saraiva, 2004)



Além disso, os EUA fecharam 2004 com um déficit fiscal estimado em USS 514 bilhdes
(cerca de 4% do PIB), e um déficit em transac¢des correntes da ordem de USS 630 bilhdes,
o equivalente a mais de 5% do PIB. Esses numeros do déficit orcamentario e do déficit
externo dos EUA s3o expressivos mesmo em se tratando da nacdo detentora do
monopdlio da emissdo de ddlares. Nesse aspecto, a tendéncia é a continuidade ao
processo de desvalorizagdo do ddlar, mas isso também ndo pode se sustentar

indefinidamente, dado os varios limitantes da economia mundial.

A Europa, por exemplo, interessa um euro forte, mas até o ponto de n3o inviabilizar o
desenvolvimento da economia dos seus paises. Da mesma forma, alguns aspectos
devem ser considerados quanto ao papel dos paises asiaticos no processo. Trata-se de
uma situacdo em que os crescentes superdvits dos paises asiaticos, em grande parte
obtidos junto a economia norte-americana, tém permitido a esses paises engordarem
suas reservas (estima-se que os paises asiaticos possuam, juntos, cerca de USS 2 trilhdes
de reservas), com destaque para China e Japdo. Grande parte desses recursos estdo
aplicados em titulos do Tesouro americano. Nesse sentido, a questdo é se esses paises
adotardo a estratégia de diversificar a aplicacdo das suas reservas em funcdo da
desvalorizacdo do dodlar, substituindo-as pelo euro.

Dessa forma, o que ficou claro em 2004 é que torna-se essencial uma coordenacdo
articulada entre os principais bancos centrais do mundo, no que se refere ndo somente
as politicas cambiais, mas também monetaria, no sentido de evitar uma crise
pronunciada, ou, pelo menos minimizar seus efeitos no centro nervoso da economia
mundial. Esse processo ilustra bem o que representa: a armadilha e o desafio da
globalizacdo, uma vez que as economias nacionais sao cada vez mais independentes
entre si.

Somente o crescimento nao basta para ajuste fiscal nos EUA

Se ndo elevar a carga tributaria ou cortar gastos, em 35 anos os EUA estardo pagando quase
20% de seu PIB com juros sobre sua divida. Segundo relatério do GAO, érgdo de investigagao
do Congresso americano, “esse problema é grande demais para ser resolvido apenas pelo
crescimento econémico ou com mudangas modestas nas politicas tributdria e orgamentaria”.

O estudo alerta que, caso os cortes fiscais figuem mantidos e as despesas crescam junto com
o PIB, a situagdo em 2040 sera parecida com a de paises em desenvolvimento a beira de uma
crise financeira. A carga tributdria de 17% do PIB s6 serd suficiente para pagar os juros da
divida. Todas as outras despesas constituirdo déficit, estimado em mais de 20% do PIB.

Fonte: GAO - Government Accountability Office, EUA

Outro fator de risco preocupante da economia internacional é o volatil e elevado prego
do petroleo no mercado internacional (em 2004, ultrapassou a barreira dos



USS 50/barril), combinando riscos de queda da producdo, incerteza politica nos grandes
exportadores do petréleo, e movimentos especulativos no momento em que os paises
desenvolvidos estdo recompondo os estoques de inverno. No ano de 2004, os precos
internacionais do petréleo acumularam alta de 34%. No entanto, apds terem
praticamente dobrado entre abril de 2003 e final de outubro, finalmente os precos do
petréleo voltaram a cair, passando de um maximo de cerca de USS 56 por barril (WTI)
para cerca de USS 48 no final de dezembro. Apesar de ser a mais forte queda desde o
inicio da atual fase de alta, ainda é cedo para se concluir que os prec¢os continuardo
caindo ou se estabilizardo daqui para a frente. Segundo estudo feito pela Agéncia
Internacional de Energia (AIE) e o FMI, o barril do petrdleo acima de USS 40 reduziu o
crescimento dos paises industrializados em 0,4 ponto percentual. Segundo analistas da
agéncia, o impacto sobre os paises em desenvolvimento pode ter sido ainda maior.

Um dos principais fatores de preocupacdo no que concerne ao prego do petrdleo é o
fato de seu preco estar altamente sujeito a tensdes geopoliticas. Nesse sentido, com o
preco do petrdleo diretamente vinculado aos conflitos no Oriente Médio, cresce
também o temor de que o lraque, com seus milhGes de barris de petréleo para
abastecimento da economia mundial, se transforme em um novo Vietna. Embora tenha
sido constituido um governo iraquiano provisorio, aparentemente preparando uma
futura retirada das tropas de ocupacao, as tensdes e conflitos internos se intensificaram
com a reacdo iraquiana em varias partes do pais. Ainda no Oriente Médio, a morte do
lider palestino Yasser Arafat aumenta ainda mais as incertezas quanto ao ja estagnado
processo de paz na regiéo.13

13 x . . -
Os primeiros dois meses do ano de 2005 trouxeram novos elementos para a questdo geopolitica do Oriente Médio. A

eleicdo de Mahmoud Abbas para a presidéncia da Autoridade Nacional Palestina veio acompanhada de uma mudanga
na postura da entidade. Abbas revelou-se ao longo do processo eleitoral um critico em relagdo ao que denomina “a
militarizagdo da Intifada”. Dessa forma, Abbas se conduz fundamentalmente como um negociador, divergindo, assim,
de Yasser Arafat, para quem a postura revolucionaria deveria ser mantida enquanto os palestinos continuassem
vivendo sob ocupagdo estrangeira ilegal. Gragas a esse cardter mais conciliador do novo lider da ANP, o premier
israelense Ariel Sharon firmou um acordo de “cessar-fogo” com a ANP, reiniciando os processos de paz.

Ainda no Oriente Médio, as eleigbes no Iraque contaram com a participagdo de 58% dos eleitores registrados, e
trouxeram a vitéria dos xiitas. Os sunitas, que dominaram o pais durante o regime de Sadam Hussein, terdo poucos
assentos na nova Assembléia e uma escassa influéncia politica. Analistas acreditam que o cenario podera alimentar
ainda mais ag¢des rebeldes, dirigidas fundamentalmente por guerrilhas sunitas que queiram expulsar as forgas
estrangeiras encabegadas pelos EUA e derrubar o governo iraquiano que eles apdiam.



O velho e o novo terrorismo

O atual debate sobre o terrorismo, bem como suas implicagdes no terreno das liberdades
civis, encontra-se contaminado pela incapacidade de distinguir dois tipos de terror.

Um é o velho terrorismo, mais conhecido por estar associado as lutas nacionalistas,
freqlientemente envolvendo as chamadas “nagdes sem Estado”, como os casos do IRA
(Irlanda do Norte) e do ETA (Espanha). Ele esta ligado a objetivos especificos, de ambito local,
e somente tende a ser mais violento e devastador quando ganha tons de guerra civil, como é
o caso de Israel e Palestina. Ja o novo terrorismo é um produto direto da globalizagdo, e suas
metas ndo sdo locais, tendo dimensdes bem mais amplas. As atividades da Al Qaeda, cujos
objetivos sdo de natureza intrinsecamente geopolitica, constituem um exemplo cldssico do
novo terrorismo.

Quatro sdo os fatores que distinguem o “novo” do velho terrorismo. O primeiro é que as
metas do novo sdo muito mais amplas e vagas, sendo praticamente impossivel estabelecer
acordos e negociagdes com esses grupos. O segundo fator é a capacidade organizacional,
possibilitando a coordenagdo de ataques a distancia. O terceiro é a brutalidade. Os novos
terroristas podem estar prontos para matar milhares de pessoas, até mesmo milhGes, se
surgir a oportunidade. O quarto fator sdo os armamentos. Nesse aspecto, o advento da
Internet permite que qualquer pessoa com conhecimento técnico e os devidos recursos
possa desenvolver armas com alto potencial de destruigdo.

Dessa forma, em termos de mapeamento de futuros, com a emergéncia do novo terrorismo,
pela primeira vez uma ofensiva altamente destruidora ndo é mais uma mera hipétese. O
velho terrorismo pode ser brutal para aqueles que forem atacados, mas normalmente suas
conseqliéncias podem ser facilmente superadas pela sociedade. O mesmo ndo se pode dizer
de um ataque terrorista em larga escala. Bastaria uma ocorréncia para que suas
conseqliéncias fossem devastadoras.

Fonte: Revista Exame, janeiro/2005

O terceiro componente de risco para a economia global é o desempenho da economia
da China, que cresceu em torno de 9,5% em 2005. Nesse sentido, o risco encontra-se no
impacto de uma possivel freada da economia chinesa, visando combater pressdes
inflacionarias e conter a especulacdo imobiliaria, sobre o crescimento global.

Alguns analistas acreditam também que a economia chinesa pode se desaquecer por
falta de fontes de energia para manter o atual ritmo de crescimento. De fato, o ritmo
veloz da ultima década resultou num aumento dramatico da demanda por energia, mas
0 pais ndo conseguiu desenvolver fontes suficientes para supri-la. Dessa forma, para
obter energia no curto prazo, os chineses fardo o que for necessario e possivelmente
ndo prestardo tanta atencdo nos problemas ambientais resultantes™. Nesse aspecto, o
desafio para a China seria fazer a transi¢do dos combustiveis fosseis para uma economia

A China é o segundo maior emissor global de gés carbénico, e nela ficam algumas das cidades mais poluidas do mundo.
(Revista Exame, janeiro/ 2005)



de energia renovavel, possibilitando, assim, um crescimento ancorado em bases
ambientalmente sustentaveis.

O componente positivo da economia mundial, precisamente estd na retomada das
negociacdes da Rodada de Doha na OMC, no segundo semestre de 2004, definindo os
entendimentos e diretrizes para acordos de reducdo de barreiras e eliminacao dos
subsidios agricolas. O acordo consolida a posi¢do da OMC como importante instituicdo
multilaterial de comércio e consolida também o Brasil como um destacado ator no jogo
politico mundial, como representante dos paises emergentes e grandes produtores
agricolas contra as barreiras protecionistas levantadas pelos paises ricos.

No plano regional, o MERCOSUL vem sofrendo novos golpes, com a iniciativa da
Argentina de conter as importacdes de produtos brasileiros da linha branca. A falta de
um acordo com os credores internacionais, particularmente com o FMI, e a persisténcia
de estrangulamentos no crédito impedem uma retomada da economia da Argentina.
Nesse sentido, o desequilibrio das condi¢Ges estruturais de competitividade do Brasil e
da Argentina pode inviabilizar o MERCOSUL.



América Latina: crescimento forte apds duas décadas perdidas

Depois da década perdida de 80, a hiperinflagdo e os planos de estabilizagdo na virada dos
anos 90 e as crises cambiais do inicio do novo milénio, as economias da América Latina
parecem ter reencontrado o caminho do crescimento com estabilidade. Em 2004, a regido
apresentou um crescimento do PIB da ordem de 5,5%, a maior expansdo desde 1980. Esse
crescimento veio acompanhado de inflagdo sob controle (7,7%), queda do desemprego — a
taxa recuou de 10,7% para 10% - e aumento do superavit comercial (USS 62 bilhdes).

Analistas explicam que as economias da regido cresceram na esteira da explosdo das
cotagdes internacionais das commodities e da expansdo do comércio global.

Comportamento do PIB da América Latina
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Fonte: O Globo, 08 e 09/02/05

No entanto, quando avalia-se o desempenho da América Latina em um horizonte mais amplo,
os resultados ndo sdo dignos de comemoragdo. Segundo estudo do FMI, ao longo dos ultimos
15 anos, o crescimento econdémico da regido ficou abaixo do potencial e atrasou o progresso
na melhoria do padrdo de vida da populagdo pobre. Em termos absolutos, o niumero de
pobres aumentou nos ultimos dez anos, quando 14 milhdes se tornaram miseraveis,
elevando o total para 214 milhdes de pessoas — 44% da populagdo da América Latina, sendo
que 20% vivem em pobreza extrema.

O estudo do FMI cita como principais mazelas latino-americanas a emperrar o crescimento
sustentado a divida publica muito alta, a corrupgdo, a sofrivel distribuicdo de renda, a
obsoleta legislagdo trabalhista, o baixo investimento em infra-estrutura e a abertura

comercial restrita.

Fonte: O Globo, 08 e 09/02/05



Internacional

Nos EUA, o presidente George W. Bush tomou posse para seu segundo mandato com o

pais ainda mais dividido apds as eleicbes. Além disso, a desvalorizacdo do ddlar,

principal reflexo dos desequilibrios estruturais da economia americana,

continuou sendo observada no periodo considerado, aumentando 0s | Bush toma posse com EUA
temores de uma possivel reedicdo da politica do ‘ddlar forte’. dividido.

Ja do Oriente Médio, vem um fato portador de futuro: o novo presidente

da Autoridade Nacional Palestina - Mahmoud Abbas — e o premier israelense — Ariel
Sharon — selaram no inicio de fevereiro um acordo de cessar-fogo, em mais uma
tentativa de retomada de um acordo de paz. No Iraque, os xiitas foram os grandes
vitoriosos nas elei¢cBes realizadas, que contou com massivo comparecimento as urnas
apesar do boicote dos sunitas. A situagdo no pais, no entanto, ainda beira a guerra civil,
especialmente em virtude da intensificacdo dos atos terroristas.

Na América Latina, um dos destaques ficou por conta da divulgagdo do fim da moratdria
argentina, trés anos depois da crise que levou o pais a decretar o calote. Segundo as
autoridades argentinas, a reestrutura¢do da divida foi um sucesso e teve a adesdo de
76% dos credores nacionais e internacionais. Entre os analistas, embora todos
reconhegam que este pais ndo tinha outra saida, a maioria considera que a moratodria e
seu desfecho deixardo seqlielas negativas duradouras sobre a credibilidade do pais e a
confianca dos investidores em aplicar seus recursos na Argentina.

De fato, o principal fato do cenario internacional ocorrido neste inicio de

ano foi a entrada em vigor do Protocolo de Kyoto. O acordo, cujos ' sete anos apds aprovagéo,
termos foram aprovados ha sete anos atras, teve a adesdo de 141 paises, | entra em vigor o Protocolo
entre os quais 30 industrializados. Nesse ponto, destaca-se como ponto = d€ Kyoto
negativo a posicao do governo dos EUA, que prefere manter-se afastado

do Protocolo de Kyoto, como uma espécie de guardido da poluicdo mundial que afeta
toda a humanidade. No bojo deste acordo, o Brasil pode tirar proveito do mercado de

créditos de carbono.



Politica e Social

No campo politico, o grande fator de destaque neste inicio de 2005 foi a

derrota do candidato oficial do governo a presidéncia da Camara dos | Ejeicdo de Severino confere
Deputados. A derrota do petista Luiz Eduardo Greenhalgh para o candidato | maior derrota do governo no
avulso Severino Cavalcanti (PP-PE) representou o maior revés do governo A ongresso
Lula no Congresso Nacional desde a sua posse. Sua elei¢do, assim como a

do peemedebista Renan Calheiros para a Presidéncia do Senado, aumentou os riscos
para a governabilidade nesta segunda metade do governo Lula. De fato, passadas as
eleicdes no Congresso, ficou claro que a base de sustentacdo do governo, apesar de
numerosa, esta bastante desarticulada e com baixo indice de fidelidade, gerando
incertezas quanto ao bom andamento da agenda do governo no Congresso nos
proximos dois anos. Além disso, o fato consiste em um portador de futuro ao sinalizar
uma gradual reorientacdo politica do Congresso, que caminha para ter uma postura

mais independente, deixando de ser uma simples prolongag3o do Planalto™.

O assassinato da missionaria americana Dorothy Stang, no Para, é outro acontecimento
relevante que demonstra a vitalidade do chamado Brasil arcaico. Segundo o socidlogo
José de Souza Martins™ , a missionaria foi assassinada porque “denunciou que
madeireiras estavam praticando violéncia na sua regido. Violéncia porque atividade
econdmica ilegal, baseada no lucro predatdrio, no esbulho e na morte... O Brasil arcaico
se manifestou ainda em dois linchamentos na Bahia ... o assassinato de um PM num
assentamento em Pernambuco ... (e) a insurgéncia que elegeu Severino Cavalcanti bem
nos diz o quanto o Brasil arcaico tem interesses politicos organizados.”

O caso do Para levou o presidente Lula a langar um pacote visando coibir a violéncia e o
desmatamento. Serdo criadas no Para duas unidades de conservacdo de florestas. Com
isso, a intencdo do governo é sinalizar seu empenho na resolucdo dos conflitos rurais,
mediando os interesses conflitantes entre os diferentes agentes que atuam na regiao. O
mais provavel que ocorra, no entanto, é que, infelizmente, como tem acontecido nas
ultimas décadas, muitas outras mortes acontecam.

Esse Brasil arcaico também se faz presente na ma gestdo do dinheiro publico pelas
autoridades responsaveis. A crise da salide no Rio de Janeiro, onde foi decretado estado
de calamidade publica em virtude do estado precario dos hospitais municipalizados sob
intervenc¢do do governo federal, é uma situacdo que encontra paralelo pelo pais afora.
Essa situagdo nos remete a um outro assunto de suma relevancia para o bem-estar dos

 De fato, a eleicdo de Severino também traz um risco de cunho fiscal. De acordo com reportagem do jornal O Globo
(18/03/05), em apenas um més a frente da presidéncia da Camara, ja foram aprovados em 12 votagdo projetos que
devem resultar num impacto financeiro de quase RS 30 bilhdes nas contas publicas.

'® A vitalidade do Brasil arcaico. In Estado de S3o Paulo, caderno “Alias”, 20/02/2005, p.J3.



brasileiros: a gestdo eficiente e eficaz dos recursos arrecadados pelas trés esferas de
governo.

Nesse aspecto, um dos principais instrumentos para uma gestdo saudavel dos recursos
publicos, a Lei de Responsabilidade Fiscal, se viu diante de uma grande polémica neste
inicio de ano em decorréncia da adocdo de uma interpretacdo mais flexivel do
Ministério da Fazenda no que concerne aos limites e san¢Ges ao endividamento publico
excessivo. Segundo o Tesouro Nacional, até 2016, os Estados e municipios que
descumprirem os limites de endividamento serdo proibidos apenas de contratar novos
empréstimos, mas poderdo continuar recebendo transferéncias da Unido, ao contrario
do que se imaginava. As puni¢Ges aos maus gestores também s6 passam a valer apds
2016. Segundo o economista José Roberto Afonso, um dos autores da lei, a flexibilizacdo
da interpretacdo é um “estimulo a irresponsabilidade” dos governadores e prefeitos'’.

Mas nem a derrota na Camara nem as Ultimas noticias de violéncia chegaram a abalar a
popularidade do Presidente Lula. Pesquisa da CNT/Sensus divulgada no final de
fevereiro mostra uma ligeira alta na popularidade do presidente entre o ultimo
levantamento e o atual. De acordo com a pesquisa, a popularidade do presidente subiu
de 65,5% em dezembro de 2004 para 66,1% agora. J4 a aprovagdo do governo sofreu
pequena queda, de 44,5% para 42,6%.

Acresce-se a isso que o mercado de trabalho continua trazendo boas noticias neste
inicio de ano. O desemprego, que fechou o ano de 2004 na casa de um digito (9,6%),
continuou mostrando sinais de queda. A taxa de desemprego na Regidao Metropolitana
de S3o Paulo, termémetro do ritmo da produgdo nacional, caiu para 9,9% em janeiro,
uma ligeira queda quando comparada aos 10% no més anterior, mas significativa
guando comparada aos 11,9% de janeiro de 2004.

No entanto, trés fatos recentes podem afetar os cenarios de curto prazo.

O primeiro diz respeito a intensificacdo das criticas a politica econ6mica, mais uma vez
oriundas de integrantes do proprio governo (o chamado ‘fogo amigo’), como o vice-
presidente José Alencar e o Ministro do Trabalho Ricardo Berzoini.

Outro fato relevante, portador de futuro, foi a forte reacao da sociedade, saturada com
a elevada carga tributaria no pais, contra a Medida Provisoria 232, que aumenta a base
de célculo da CSLL e IRPJ sobre as empresas prestadoras de servico. No dia 15 de
fevereiro passado, 1.111 entidades promoveram, em S3o Paulo, uma das maiores
manifestacGes que se tem noticia contra o aumento de impostos. Fenbmeno assim
destacado por Gilberto Dimenstein'®: “H4 algum tempo, nota-se no pais um movimento

7 valor Econémico, 16/03/05

'8 Brasil com chantilly, in Folha de Sdo Paulo, 20/02/2005, p. C10.



de rebelido contra essa mistura de aumento de impostos com desperdicio de recursos
publicos”. Para concluir mais adiante: “A agenda que vai acabar ... encantando o
brasileiro é simples: gastar menos e melhor”. Depois disso, o governo comegou a dar
fortes sinais que vai recuar nos principais pontos da MP.

Economia

Neste terreno, o grande destaque fica por conta da declaragdo feita pelo Ministério da
Fazenda de que o Brasil ndo renovara o acordo com o Fundo Monetaério
Internacional. Isso significa que o pais ficara pela primeira vez sem acordo,

desde 1998. No entanto, ainda no que diz respeito ao FMI, o @ FMIddaval para excluséo dos
investimentos em infra-
estrutura no cdlculo do
superadvit primdrio

acontecimento de maior importancia foi o seu aval técnico para o projeto-
piloto que autoriza investimentos em infra-estrutura com recursos que
seriam utilizados para pagar juros da divida publica. Serdo quase RS 9
bilhGes em trés anos de experiéncia, que beneficiardo principalmente o setor de
transportes. A analise deste fato comporta duas leituras. Por um lado, analisando
friamente o aspecto contdbil da questdo, conclui-se que, ao reduzir o montante de
superdvit primario e aumentar a necessidade de financiamento da divida publica, o
projeto implica em aumento do déficit nominal e deterioracdo das contas publicas. Por
outro lado, uma analise politica da questdo permite observar que, ao avalizar o projeto,
o Fundo sinaliza aos mercados plena confianca na capacidade do governo brasileiro
aplicar bem os recursos arrecadados. Segundo nota emitida pelo FMI, o projeto-piloto
tem potencial para ajudar a economia brasileira a crescer com um regime fiscal
sustentavel e consistente.

Ja& o Comité de Politica Monetaria do Banco Central continuou dando seqiiéncia a
politica monetdria austera, aumentando a taxa basica de juros em 0,5% em cada uma
das duas reunides do ano. Mas, ao que tudo indica, este movimento ascendente esta
proximo ao fim. De fato, o que parece relevante sdo analises recentes de especialistas
indicando uma possivel relacdo conflituosa entre a politica monetaria (com o Banco
Central elevando juros visando reprimir a demanda agregada e alcancar as

metas de inflagdo) e a politica fiscal (expansionista, especialmente no que

se refere aos gastos de custeio). Além disso, a eficicia da politica = Real sevaloriza e
exportadores comegam a

monetdaria tem sido posta em xeque em decorréncia da ampliacdo das : ]
sentir efeito no bolso.

operagdes de microcrédito no pais. Nesse aspecto, o aumento dos juros
nao estaria gerando o efeito esperado sobre a oferta de crédito, forcando
a Autoridade Monetaria a aumentar cada vez mais a dose do ‘remédio amargo’, visando
atingir seu objetivo™. Além da condugdo da politica monetéria, a equipe econdmica

Y Essa relagdo conflituosa entre os instrumentos de politica econdmica utilizados é abordada no excelente artigo “Feito e
desfeito”, da economista Miriam Leitdo, publicada na coluna Panorama Econémico em O Globo de 16/03/05.



também foi alvo de criticas apds o corte de RS 15,9 bilhdes em gastos de investimento e
custeio no Orcamento da Unido para 2005. Os ministérios que sofreram os maiores
cortes, pivos das reclamacdes, foram aqueles ligados a area social.

De onde continuam a vir boas noticias € do comércio exterior, que prossegue dando
sinais de forca. O superdvit comercial verificado em janeiro foi o melhor da histéria ja
registrado no més e, em marco, o saldo comercial ja ultrapassa os USS 7 bilhdes. Além
disso, as vendas externas anualizadas em fevereiro bateram a marca histdrica dos
USS 100 bilhdes. Apesar disso, um sinal de alerta comeca a ser emitido no inicio deste
ano dada a grande valorizagdo do real. As empresas exportadoras, que vém garantindo
lucros recordes e saldos inéditos na balanca comercial, comegaram a sentir os efeitos da
valorizacdo do real e podem ter de refazer seus orcamentos para 2005 se a moeda nao
der sinais de enfraquecimento nos préximos meses.

Outra boa noticia é a sancdo da nova lei de faléncias, que passa a vigorar em junho, o
gue é uma indicacdo de progresso na agenda microeconémica. Mas também ha mas
noticias: nem o projeto de autonomia do Banco Central, defendido pela equipe
econdmica, nem a proposta de desoneracdo da folha de pagamento foram eleitas como
prioridades do governo para 2005.

Em sintese, sdo esses os elementos da conjuntura recente com maior potencial de
impacto sobre o futuro do Brasil a curto e médio prazos. Cabe agora comecar a explorar
os condicionantes do futuro do pais neste horizonte, a comecar pelos fendmenos de
maior previsibilidade. Este é o objeto do capitulo a seguir.



Economia

Taxa de crescimento do PIB (em % ao ano)
Divida Liquida do Setor Publico (em % PIB)
Taxa de cambio (RS por USS)

IPCA (em % acum ano)

Saldo Comercial (em % PIB)

Saldo de TransagGes Correntes (em % PIB)
Risco-Brasil (em pontos-base, fim de periodo)
Investimento Estrangeiro Direto Liquido (em % PIB)
Reservas Internacionais (em USS bilhdes)

Carga Tributdria Bruta (em % PIB)

Social

Taxa de Desemprego Aberta (% fim de periodo)
Saldrio Minimo (em RS correntes)

Pessoas Abaixo da Linha da Pobreza (em % populagdo
total)

Crimes por 100 mil habitantes

Politica

Popularidade do Presidente (% bom + étimo, Datafolha)
Internacional

Taxa de crescimento do PIB Mundial (em % ao ano)
Cotagdo do Petréleo (média anual, em USS por barril)
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Fontes: Banco Central, IPEADATA, DATAFOLHA, Ministério da Justica, FMI, Banco Mundial
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5,3 5,4 4,4 3,3 2,0
36,3 33,0 35,9 37,8 49,3
31,7 32,5 33,9 35,5 35,5
nd nd 10,6 10,5 10,9
136,00 151,00 180,00 200,00 240,00
35,26 nd 35,13 31,27 nd
1.500 1.400 2.977 3.251 3.792
16 24 24 26 42
3,7 4,7 2,4 3 3,9
25,6 26,8 19,8 31,2 35,5

2004

5,3
51,8
2,65

7,6

5,6

1,9
557

3,0
52,9
36,5

9,6
260,00

nd

nd

45

4,6
43,4



Capitulo 2

Embora o futuro seja a moradia privilegiada da incerteza, hd um conjunto de fenémenos
ou situacGes que ja estdo postos e, por for¢a da inércia, sdo de alta previsibilidade num
dado horizonte de tempo.

A Macroplan supde como invariantes as seguintes situagdes ou tendéncias relativas ao
Brasil no horizonte 2005-2006:

1. Baixo nivel de escolaridade e capacitacdo da populagao — o Brasil apresenta
limitagdes importantes na competitividade internacional por conta do baixo
nivel de escolaridade e de capacitacdo da populacdo e dos trabalhadores,
fatores estruturais que demandam tempo e investimentos pesados para serem
equacionados. Mesmo que se ampliem os gastos educacionais, nos proximos
anos, havera um prazo de maturacgdo estrutural para que o Brasil se situe num
patamar satisfatério de escolaridade e capacitacéo.

A Coréia como paradigma

A Coréia do Sul e o Brasil ja foram paises bastante parecidos. Em 1960, eram tipicas nagoes
do mundo subdesenvolvido, atoladas em indices socioecondmicos calamitosos e com taxas
de analfabetismo que beiravam os 35%.

Hoje, passados quarenta anos, um abismo separa as duas nagOes. A Coréia exibe uma
economia fervilhante, capaz de triplicar de tamanho a cada década. Sua renda per capita
cresceu dezenove vezes desde os anos 60, e a sociedade atingiu um patamar de bem-estar
invejavel. Os coreanos praticamente erradicaram o analfabetismo e colocaram 82% dos
jovens na universidade. J& o Brasil mantém 13% de sua populagdo na escuriddo do
analfabetismo e tem apenas 18% dos estudantes na faculdade. Sua renda per capita é hoje
menos da metade da coreana. Em suma, o Brasil ficou para tras e a Coréia largou em
disparada. Por que isso aconteceu? Porque a Coréia apostou no investimento ininterrupto e
macigo na educagdo — e nés ndo. Enquanto os asidticos despejavam dinheiro nas escolas
publicas de ensino fundamental e médio, sistematica e obstinadamente, o Brasil preferia
canalizar seus minguados recursos para a universidade e inventar projetos mirabolantes que
viravam fumaca a cada troca de governo. Diante disso, com a volta dos debates sobre a
sustentabilidade do crescimento da economia brasileira, devemos olhar para o exemplo
coreano. La, a formagdo de cérebros é o principal motor de sua economia.

Fonte: Revista Veja, fevereiro de 2005



2. Elevado custo Brasil, burocracia excessiva e baixas eficacia e eficiéncia do setor
publico em face de padrGes internacionais - O excesso de burocracia e a
ineficiéncia da maquina publica consomem cerca de 5% do PIB brasileiro, o que
corresponde a uma perda de USS 25 bilhdes todos os anos. Esta afirmacdo foi
feita pelo Ministro Luiz Fernando Furlan durante a divulgacdo de pesquisa do
Banco Mundial (“Doing Business — 2005”, resultado preliminar), que coloca o
Brasil entre os piores lugares do mundo onde se manter uma empresa®’. Dessa
forma, mesmo que avance a agenda de reformas microinstitucionais, alguns
destes entraves estardo presentes independentemente do cendario em vigor.
Isso é explicado pelo fato de que o alcance de resultados da maioria das
reformas microeconémicas exige mudangas culturais e institucionais cujos
efeitos s6 acontecem a médio e longo prazos, sendo mais demorados do que as
mudancas de carater macroeconomico.

Nivel de burocracia no mundo: comparagdo entre paises

Estudo do Banco Mundial analisando o nivel de burocracia em 145 paises revela que o
Brasil aparece nas piores posi¢cGes dos respectivos rankings elaborados por categoria. A
seguir, alguns exemplos:

Numero de procedimentos para abertura de empresa

Ranking Pais Numero de procedimentos
141 Bielorrussia 16
142 Brasil 17
143 Paraguai 17
144 Uganda 17
145 Chade 19

Enquanto isso, na Australia, Canada e Nova Zelandia, os primeiros do ranking, sdo
necessarios apenas 2 procedimentos para abrir uma empresa.

*° (0 Globo, 24/08/04, Economia, p.23)



Numero de procedimentos para registro de propriedade

Ranking Pais Numero de procedimentos
141 Grécia 12
142 Brasil 14
143 Etidpia 15
144 Argélia 16
145 Nigéria 21

Enquanto isso, Suica e Noruega, os primeiros do ranking, demandam apenas um Unico
procedimento para registro de propriedade.

Fonte: Relatério “Doing Business 2005”, Banco Mundial

Alto endividamento publico (relagdo divida/PIB) — mesmo com a austeridade
macroecondmica que leve a uma tendéncia de declinio da relagdo divida/PIB,
esta deverd ainda permanecer em patamares elevados, constituindo um grande
absorvedor da poupanga nacional, com impactos negativos nas taxas de
investimento. Além disso, além da reforma da Previdéncia ndo ter sido ainda
completada, existem pendéncias judiciais relativas a cobranca dos inativos que,
dependendo da definicdo do STF poderd desmontar parte importante da criacdo
de receita adicional para equilibrar o sistema. A elevada divida e, por
conseguinte, a reduzida poupanca publica constituem um grave
estrangulamento pelo que compromete da poupanca das familias e pelas
exigéncias de geracdo de superavits primarios. Mesmo com avangos
importantes nas condigdes macroeconémicas, como a reducdo das taxas de
juros, a retomada do crescimento econGmico, e a diminuicdo dos déficits da
Previdéncia, nos primeiros anos o Brasil ainda terd que conviver com um
endividamento relativamente alto.

Elevada carga tributaria — a carga tributaria no Brasil alcanga mais de 35% do
PIB. Temos um dos mais elevados apetites tributarios do mundo, atras apenas
dos chamados “Estados de bem-estar social” do norte europeu, da Gra-Bretanha
e da Italia. Nesse aspecto, o Brasil deve padecer ainda, nos préximos anos, de
uma carga tributaria elevada, mesmo que seja realizada uma reforma para a
simplificacdo e desoneracdo da producdo, na medida em que o governo
precisara alcancar altos superavits primarios e tem uma grande dificuldade para
reduzir mais ainda os gastos publicos. Esta carga tributaria tende a
comprometer a poupanca e o0 consumo domésticos, dificultando os
investimentos e, portanto, o crescimento sustentado da economia.



Brasil tem arrecadagdo de pais desenvolvido

Enguanto o Brasil tem 61 impostos, taxas e contribui¢gdes e uma carga tributaria em torno de
36% do PIB, a China, por exemplo, tem 25 impostos e uma carga de 16,7%. No México, o
peso dos impostos ndo chega a 20%.

O Brasil estd também na contramdo dos paises desenvolvidos, como EUA e Gra-Bretanha,
que tém procurado estabilizar ou mesmo diminuir a carga tributaria sobre o setor produtivo.

Carga Tributaria em % do PIB

Brasil 36,5%
Gra-Bretanha 35,3%
EUA 25,4%
Meéxico 19,5%
China 16,7%

Fonte: Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario (IBPT)

Violéncia e inseguranga publica — o Brasil é um dos paises com mais alta taxa de
violéncia e criminalidade, incluindo corrupc¢do, reduzindo a qualidade de vida e a
paz social e comprometendo a competitividade da economia brasileira. Segundo
o Ministério da Saude, a contribuicdo das armas de fogo para mortes por causas
externas aumentou em 22 das 26 capitais brasileiras nos ultimos 10 anos, e 0
Forum Econémico Mundial ja inclui liberdade de atuacdo do crime organizado
como o grande fosso institucional a separar a sociedade e a economia brasileira
das que prosperam mais rapidamente. Embora possam ser feitos esforcos
importantes para enfrentamento da criminalidade, os resultados costumam ser
lentos e ndo devem alterar o problema, de forma significativa, no horizonte de
2006. Para se ter uma idéia, de acordo com a OMS, a violéncia no Brasil gera um
custo social de 10,5% do PIB, além de se concentrar na populagdo jovem.



Taxa de Homicidios por 100 mil habitantes

E este crescimento é generalizado praticamente emt  odo o pais
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Fonte: Ministério da Justica

6. Desigualdade - a desigualdade na distribuicdo de renda no Brasil o deixou na
quarta posicdo entre os paises mais desiguais do mundo, atrds apenas de
Namibia, Lesoto e Serra Leoa, todos na Africa subsaariana, continente com os
piores indicadores sociais do mundo. O ranking faz parte do Relatério de
Desenvolvimento Humano de 2004, que analisa as condi¢cdes de bem-estar
social em 177 paises. Em outra medida de desigualdade, o indice de Gini, o
Brasil ficou entre os sete piores de 177 paises. O indice é de 0,597 (quanto mais
proximo de zero, melhor a distribuicdo de renda). Na outra ponta estd a Hungria,
com 0,244. Dessa forma, mesmo que se ampliem os gastos na area social, nos
proximos anos, haverad um prazo de maturacdo estrutural para que o Brasil se
situe num patamar satisfatorio de distribuicdo de renda.



Brasil tem a pior distribui¢do de renda na América do Sul

O Brasil tem hoje o maior indice de desigualdade na distribuicdo de renda entre os paises
da América do Sul, revela estudo feito pela Comissdo Econdmica para a América Latina e
Caribe (Cepal), 6rgdo vinculado a Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU). Segundo o
estudo, a desigualdade de renda no Brasil também supera a de outros paises latinos, como
México, Nicardgua e Honduras.

No ranking de desigualdade com paises latinos, o Brasil aparece como o pais com o maior
indice de Gini, que vai de 0 a 1. Zero significaria que cada um dos habitantes de um pais
teria renda idéntica, numa situagdo ideal. Dessa, forma, quanto maior o indice, maior a
desigualdade. Na tabela de paises, o Brasil aparece com indice perto de 0,60, segundo
dados de 2002. O vizinho Uruguai, por exemplo, tem indice de 0,46 - o menor entre os 18
paises avaliados. Na segunda posi¢do do ranking ficou a Argentina, com indice de 0,59. Nos
Estados Unidos, o indice de desigualdade é de 0,38.

Fonte: Panorama Social de América Latina, Cepal (2004)

Solidez e elevado desempenho do sistema bancario - com o Plano Real os
bancos brasileiros se depararam com uma nova realidade diante da perda da
receita inflaciondria que obtinham, expondo uma série de ineficiéncias na
industria bancaria nacional. Observou-se a partir dai uma corrida rumo ao
aumento da produtividade através de investimentos pesados em novas
tecnologias de informacao. Paralelamente, visando fortalecer o sistema, o Banco
Central criou um programa de reestruturacdo do setor bancario (PROER), que
levou a consolidacdo, fechamento e liquidacdo de muitos bancos privados no
pais e também facilitou a entrada de instituicdes bancarias estrangeiras. Hoje,
os bancos brasileiros sdo compardveis aos americanos em tamanho do ativo
como propor¢ao do PIB, embora oferecam apenas metade dos empréstimos em
relacdo ao mesmo indicador. Nesse sentido, observa-se clara tendéncia que a
Autoridade Monetdria continue priorizando nos préximos anos a administragdo
do risco sistémico em detrimento da livre concorréncia, formando um sistema
bancario forte e concentrado.



Existe competi¢do na indUstria bancaria brasileira?

Atualmente, os bancos brasileiros sdo compardveis aos americanos em tamanho como
proporgao do PIB, embora ofereca apenas metade dos empréstimos em relagdo ao PIB.

Industria bancaria no Brasil e no mundo

Empréstimos / PIB Ativo / PIB
Brasil 24,8 77,1
Argentina 21,4 57,4
México 21,6 25,0
Chile 70,0 98,4
EUA 45,3 77,3
Japdo 84,7 142,0
Unido Européia 103,7 258,3

Fonte: Fundo Monetério Internacional, dados de 2000

Nesse sentido, podemos observar que, mesmo tendo um sistema bancario maior que o
argentino e o mexicano — mais de trés vezes maior que o México em termos de ativos em
relagdo ao PIB — o Brasil oferece a mesma proporgao de empréstimos em relagdo ao PIB. Ja
o Chile, mesmo possuindo um sistema bancdrio maior que o brasileiro, apresenta uma
relagdo entre empréstimos e ativos em relagdo ao PIB maior que 2/3, superior ao sistema
bancério brasileiro, que apresenta mesmo indice inferior a 1/3.

Dessa forma, observa-se que, embora sejam altamente lucrativos, os bancos brasileiros
sdo menos eficientes que outros bancos latino-americanos, norte-americanos, japoneses e
europeus. A origem dessa ineficiéncia estaria diretamente correlacionada a estrutura de
mercado oligopolista onde opera a industria bancdria nacional, levando os bancos
brasileiros a auferirem ganhos adicionais ao utilizar seu poder de mercado. De fato,
economias de escala foram conquistadas desde meados dos 90 com o plano de
estabilizagdo monetaria, porém, quando nos deparamos com a baixa oferta de crédito
praticada pela industria bancaria nacional combinada aos elevados spreads bancarios
registrados no mercado, podemos concluir que ndo houve repasse desses beneficios aos
tomadores de empréstimos.

Em linhas gerais, a onda de mudangas que o sistema financeiro brasileiro experimentou
em paralelo as mudangas estruturais na nossa economia, como a queda da inflagdo e uma
maior regulagdo do sistema, parece ter cumprido o papel de fazer com que o setor se
concentrasse por aqui, porém sem termos a certeza de que os ganhos de produtividade
com essa nova organizagao tenham sido transferidos para o publico.

Fonte: BELAISCH, Agnés (2003). “Do Brazilian Banks Compete?” Fundo Monetario Internacional,
IMF Working Paper n2 113.

Solidez das instituicdes democraticas e eleigbes livres - é evidente que, nos
ultimos quinze anos, sobretudo a partir da Constituicio de 1988, o Brasil



consolidou o compromisso de fortalecer a democracia e avangou em conquistas
para a estabilidade das instituicdes. Fatos estes comprovados a partir da
realizacdo de eleicGes livres, diretas e periddicas, com o melhor sistema de
votacdo eletrénica do mundo, e também pelo processo pacifico de transicdo de
mandatos. Somados a isso, temos a liberdade de imprensa, o fortalecimento do
Ministério Publico e a ampla garantia da manifestacdo de pensamento. E
inegavel a evolugcdo da democracia brasileira que, aos poucos, tem produzido
abolicdo do “cabresto” e alterndncia no poder. A democracia no Brasil fica mais
forte a cada voto, e essa é uma tendéncia que vai continuar nos proximos anos.

Manutencgdo de nichos econdmicos e capacidades mundialmente competitivas
- na dimensdo nacional, algumas industrias passaram por profundas
transformacgGes na década de 1990, sendo que a abertura comercial desde o
final dos anos 1990, combinada com as medidas do Plano Real em 1994,
contribuiram fortemente para estas mudancas. Diante da competicdo dos
produtos importados, tais industrias investiram macicamente em modernizacdo
e tecnologia, visando a ter incrementos em sua produtividade. Hoje, alguns
setores - como a agroindustria e a siderurgia, por exemplo — apresentam
elevada produtividade e baixo custo unitario de seus produtos, o que os torna
competitivos em qualquer parte do mundo. Nesse sentido, deve-se salientar
como elemento central dessa invariante a excelente capacidade de gestdo de
alguns integrantes do setor privado brasileiro, e essa é uma tendéncia que deve
permanecer nos proximos anos independente do cendrio em vigor.



Brasil, poténcia agricola

10.

Em linhas gerais, o desenvolvimento do agronegdcio brasileiro sustenta-se no tripé
tecnologia, modernizagdo e capacidade empresarial. Além disso, o Brasil possui 22% da
area agricultavel no mundo, o que corresponde a 106 milhGes de hectares de terras para
incorporar ao mapa agricola (equivalente ao territério da Franga e da Espanha somados).
Com isso, o Brasil possui uma das Ultimas grandes reservas de terras férteis do planeta, o
que tende a aumentar ainda mais a competitividade internacional da fronteira agricola na
regido central do pais.

O quadro abaixo compara como é usada a terra e as areas ainda disponiveis para
agropecuaria no Brasil e nos Estados Unidos. Nele, podemos observar que o Brasil ainda
tem uma drea livre com quase o mesmo tamanho de toda a area cultivada pelos
americanos.

Poténcias agricolas (em milhdes de hectares)

EUA Brasil
Plantio de graos 140 40
Pastagens 320 220
Area disponivel para agropecuaria 0 106

Fonte: Revista Veja, setembro de 2004

Ampliacdo das cobrangas e exigéncias da sociedade por resultado — passado o
segundo ano do Presidente e dos Governadores de Estado, deverao intensificar-
se as cobrancas de resultados na economia e na vida social. Especialmente
aqueles prometidos durante a campanha eleitoral e na proporcao das
expectativas criadas pela mudanca politica gerada com a ascensdo do PT ao
poder no Brasil. Estas ja foram manifestadas neste ano, durante elei¢cGes
municipais. A tendéncia é que, ao longo dos préximos anos, na medida em que
nos aproximamos do final do mandato e das novas elei¢des presidenciais, essas
cobrancas e exigéncias da sociedade se ampliem e generalizem. Nesse sentido,
um fendmeno recente que faz parte desta tendéncia é a forte manifestacdo do
empresariado e prestadores de servigos contra a Medida Provisdria 232, que
aumenta a base de célculo da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e
do Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) para empresas prestadoras de
Servigos.



Menos imposto, mais resultado

Representantes de cerca de 500 entidades prestadoras de servigos se reuniram em Sao
Paulo para protestar contra a edigdo da MP 232 que aumenta a tributagdo para o setor.
Além disso, técnicos do Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario (IBPT) come¢am a
divulgar uma cartilha com os principais reflexos econdmicos e sociais da MP. Pelos calculos
do instituto, o governo arrecadara cerca de RS 2 bilhdes a mais por ano com a edicdo da
Medida Provisdria. Conseqlientemente, o IBPT projeta que a aprovagdao da MP pode gerar
um aumento da ordem de 3,5% no prego final de alguns produtos e servigos.

De fato, esse aumento da pressdao de empresdrios e prestadores de servigos contra a MP
232 reflete que a sociedade brasileira ja se encontra saturada com a carga tributaria
extremamente elevada que vigora no pais. Com isso, aumentam as reivindicacdes dos
brasileiros por menos imposto e mais resultado.

Fonte: Valor Econémico, 25/02/05



Capitulo 3

Nos capitulos anteriores revisitamos o passado recente e mapeamos os fenOmenos ou fatores
inerciais que condicionam o futuro do Brasil nos proximos anos. Cabe agora, focalizar as
principais incertezas e combina-las em cendrios alternativos.

Nos dias de hoje, a principal incerteza que tem dominado os debates relativos ao futuro da
economia do nosso pais, a curto e médio prazos, é a seguinte: o Brasil entrara ou ndo numa
trajetdria de crescimento sustentavel?

Na verdade, esta incerteza basica depende da combinagdo de diversas incertezas de menor
ordem, internas e externas ao pais.

Externamente, sdo relevantes as incertezas relativas aos desdobramentos do conflito no
Irague (com sua influéncia nos precos do petrdleo) e o tratamento do governo americano em
relacdo aos chamados “déficits gémeos”, a liquidez internacional (que depende do
comportamento do ddlar e a reacdo do FED aos desequilibrios cambial e fiscal) e, finalmente, o
desempenho da economia mundial em geral e particularmente da China, influenciando a
demanda dos produtos brasileiros de exportacao.

J4 no plano interno, as principais incertezas estdo relacionadas a condugdo da politica
econdmica, a administracdo das disputas politicas dentro e fora da base de sustentacdo do
governo federal e a definicdo das regras do investimento privado em segmentos estratégicos
(PPP e marco regulatério do setor elétrico).
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Um mapeamento sumario dessas incertezas é essencial para a construcdo de cenarios e
prospeccio dos futuros do pais. E o que estd feito a seguir.



Incertezas Criticas Mundiais

Sdo cinco as incertezas criticas mundiais cuja evolugdo futura tem maior impacto sobre o Brasil:

1. Orientagao politica dominante nos Estados Unidos — em principio, a confirmagdo de
George W. Bush na Presidéncia dos Estados Unidos sugere a continuidade das politicas
econdmica e externa do pais, hoje dominada pelo militarismo. Entretanto,
considerando a divisdo interna no pais (praticamente metade do eleitorado
fortemente contrario a continuidade) e a gravidade dos problemas, pode haver ajustes
nas politicas dos Estados Unidos, abrindo duas alternativas: i) intensificacdo dos
conflitos no plano internacional (especialmente no Irague e no Oriente Médio),
criando uma pressdo permanente pela alta do preco do petrdleo, combinado com o
agravamento dos déficits gémeos; ii) combate gradual e consistente aos déficits
gémeos americanos, leve reducdo do protecionismo e reorientacdo das relacbes
internacionais, iniciando uma distensao dos conflitos.

2. Conflitos e tensoes politicas mundiais — as feridas abertas pela intervengao militar dos
Estados Unidos no lraque devem deixar marcas profundas nos conflitos do Oriente
Médio, que podem levar a uma intensificacio do terrorismo. Em todo caso,
dependendo da postura do governo norte-americano e da pressao de outras nagdes
de peso internacional, pode haver mudancas no quadro politico e diplomatico, com
impacto positivo sobre as tensdes e conflitos politicos.

3. Preco do petréleo e das commodities — a volatilidade e os elevados pregos do
petréleo nos ultimos meses refletem fatores conjunturais — redugdo da producdo
(Iraque e Russia), receio de dificuldades em outros paises da OPEP, e especulacdo —
mas pode conter também elementos estruturais decorrentes do crescimento da
demanda, em grande parte estimulado pela expansdao da economia chinesa. De
qualquer forma, a OPEP ndo esta respondendo com a sua capacidade produtiva para
manter os precos em torno das bandas que asseguram estabilidade do mercado. Em
todo caso, o crescimento da demanda pelo energético tende a ser compensado em
parte pela reducdo da intensidade e pelo aumento de oferta dos combustiveis
tradicionais e mesmo de alternativas energéticas (com pouco resultado, contudo, no
horizonte destes cendrios).

4. Negociagdes da OMC — a retomada das negocia¢des da Rodada de Doha renova as
possibilidades de acordos de reducdo de barreiras tarifarias e ndo tariférias,
especialmente de produtos agropecuarios. Em todo caso, para o horizonte de 2007, o
ritmo e os avangos na abertura das economias, especialmente dos paises
desenvolvidos, sdo bastante incertas, dependendo fortemente da orientacdo politica
dominante nos EUA e da influéncia das for¢as e segmentos protecionistas no mesmo.



5. Crescimento econdmico mundial e liquidez internacional — o ritmo de crescimento
econdmico e a liquidez na economia internacional é uma grande incerteza para o Brasil,
e, de certa forma, resulta da forma como se combinam as outras incertezas. O
equilibrio da economia norte-americana, o comportamento da economia da China, a
distensdo politica internacional e a confirmacdo dos entendimentos na OMC podem
levar a um novo ciclo de crescimento. Da mesma forma, uma desaceleragao americana,
com conflitos e volatilidade dos precos do petréleo, e uma estagnacgdo dos acordos da
OMC tenderiam a provocar uma retracao da economia mundial.

Incertezas Criticas Nacionais

Quatro grandes incertezas nacionais, relativamente interligadas e influenciadas pelas
incertezas mundiais, devem abrir diferentes alternativas de futuro do Brasil:

1. Governabilidade — ao longo de 2004, o governo Lula conseguiu ampliar sua base
politica no Congresso e, apesar da reducdo do apoio da sociedade em relagdo ao
inicio do mandato, ainda conta com o suporte significativo do eleitorado.
Entretanto, tem sofrido algumas derrotas no Parlamento e esta obrigado a realizar
negocia¢des dificeis para aprovacdo das suas propostas e projetos de lei,
retardando ou atrapalhando a capacidade de governar. As acusagdes e denuncias
de corrupgdo, muitas delas resultantes do chamado “fogo amigo”, também
dificultam a sua imagem e capacidade de conducdo politica do pais, especialmente
no Congresso. Os sinais de crescimento da economia podem reforcar a sua
articulagdo politica, como ja permitiu melhorar sua imagem publica. Soma-se a
esse contexto o resultado das elei¢des municipais (especialmente a derrota em
Sdo Paulo e em Porto Alegre) e a derrota do PT nas elei¢Ges para a mesa da
Camara dos Deputados, representando uma grande ameaca a hegemonia petista.
Tudo isto pode ter impacto na consolidacdo (ou deteriora¢do) da governabilidade
do pais.

2. Governanca (capacidade de gestio) — o governo Lula tem demonstrado
dificuldades gerenciais, com desencontros e conflitos de visdes e politicas,
prejudicando a eficiéncia e eficdcia na implementacdo dos projetos. Essa
dificuldade decorre do aprendizado de novos governantes e quadros
governamentais, agravada pela substituicdo em larga escala de experientes
técnicos e servidores, reflexo do que muitos analistas denominam ser uma
excessiva politizacdo da maquina publica. De qualquer forma, depois de quase dois
anos, o governo federal comeca a apresentar sinais de melhoria e de
aprendizagem pratica na gestdo da complexa maquina publica federal, que pode
levar ao aumento da capacidade operacional, ampliando a eficiéncia e eficacia
administrativas.



3. Politica macroecon6mica - embora o governo Lula tenha demonstrado rigor e
austeridade na politica macroeconémica (combinando metas de inflagcdo, superavit
primario e taxa de juros elevados), as condicGes politicas e sociais nesta segunda
metade do seu mandato podem levar a revisdes ou flexibilizacbes capazes de
implicar numa reorientacdo desta politica. Mesmo que o crescimento da economia
ao longo de 2004 tenha reduzido as pressdes e criticas, principalmente internas ao
proprio governo e ao PT, ainda existem insatisfacOes e tentativas de desestabilizar
o comando da economia brasileira. Os resultados negativos nas recentes elei¢coes
municipais, o desempenho da economia nos proximos meses ou o surgimento de
dificuldades externas, podem reacender as disputas de orientacdo politica e de
pressdes sobre o governo e a sua politica econémica.

4. Agenda microecondmica — a implementagdo de reformas que levem a melhoria do
ambiente de negdcios - a chamada agenda microeconémica - deve gerar grandes
resisténcias politicas, especialmente em importantes segmentos do PT e dos
partidos aliados, podendo criar novos focos de tensdo e conflitos Além disso, ha
poderosos interesses corporativos que servem de obstaculo as mudancas e
reformas mais abrangentes. Por outro lado, os intermindveis debates no
Legislativo devem demandar um bom tempo de maturacao, capaz de atrasar tais
reformas e, principalmente, seu impacto no ambiente microeconémico.

Este é o conjunto de variaveis e condicionantes exdgenos e enddgenos que conformam as
incertezas criticas relativas ao Brasil no horizonte dos proximos 3 anos. Cabe agora
combinar tais incertezas e construir os cenarios delas resultantes.

Os futuros do Brasil dependem da forma como se combinam no tempo os comportamentos
das incertezas criticas. Como forma de simplificacdo das hipdteses, pode-se articular os
desempenhos diferenciados de cada incerteza, formando uma incerteza-sintese para o
contexto mundial e outra para o Brasil. Estas incertezas-sintese agrupam todas as incertezas
definidas anteriormente, procurando organiza-las em hipdteses consistentes internamente,
como apresentado a seguir.

Hipoteses para a incerteza-sintese mundial

Agrupando as hipoteses das incertezas mundiais de acordo com a consisténcia interna, pode
ser definida uma incerteza sintese seguida por duas hipéteses extremas de desdobramento
futuro:



Nos proximos trés anos, como evoluira o contexto externo em relagao ao Brasil: continuara
favoravel ou as dificuldades ressurgirdo e se tornardao mais acentuadas?

Hipoétese 1 — evolugao favoravel: diplomacia externa parcialmente negociadora dos
EUA, combinada com politica econdmica de controle fiscal e contencdo do déficit
externo, abertura de negociacdes com parceiros tradicionais, moderac¢do dos conflitos
mundiais, precos do petrdleo estaveis e em patamares medianos, redugdo incremental
das barreiras alfandegarias®® e crescimento econdmico entre médio e alto, mantendo
aquecida a demanda pelos principais produtos brasileiros de exportacdao num contexto
de elevada liquidez internacional.

Hipotese 2 — evolugao desfavordvel: militarismo e crescentes déficits fiscal e externo
nos EUA, permanéncia do unilateralismo, persisténcia de conflitos e tensées mundiais,
precos do petréleo volateis e acima da média, baixo crescimento econémico, forte
elevacdo dos juros americanos, queda dos precos das commodities agricolas e
desaceleragdo do crescimento das exportagdes brasileiras, num contexto de média
liquidez internacional.

Hipoteses para a incerteza-sintese nacional

Ja o agrupamento das incertezas relativas ao Brasil, pode ser traduzido pela seguinte incerteza
sintese, também seguida de duas possibilidades extremas de evolucdo:

Nos préximos trés anos, como evoluirdo as condi¢des de governabilidade e de governanga
do pais? Experimentardo melhorias significativas ou dificuldades emergirdo e as tornarao
precarias?

Hipétese 1 - Governabilidade consolidada e ampla, governanga com crescente
eficiéncia e eficacia, austeridade macroeconémica e avangos importantes na agenda
microeconOmica.

Hipdtese 2 - Governabilidade instavel, governanga com limitada eficiéncia e eficacia,
mudancas na politica macroecondmica e avang¢os pontuais na agenda microeconémica.
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Os Cendrios Resultantes

Fruto da combinacdo das hipoteses subseqlientes as incertezas-sintese mundiais e nacionais,
surgem quatro alternativas que constituem os cenarios do Brasil para o horizonte 2005-2007,

representados na figura abaixo e descritos e seguir.

Condi¢des Externas

(em Relagéo ao Brasil)

Favoraveis

Desfavoraveis

Condi¢cdes de Governabilidade e Governanca

1. A vitéria da
persisténcia

A Travessia para o
Crescimento Sustentado

3. Navegando na
Turbuléncia

O V6o da Galinha ou
Estabilidade com Alto
Custo

2. A Seducéao do
Populismo

Stop and Go na Economia

e na
Politica

4. Naufragio
a Vista

Fracasso da Mudanca
Radical



Capitulo 4

Légica do Cendrio

A combinagdo de um contexto internacional favordvel com a melhoria das condicbes
internas de governanc¢a e governabilidade sustenta a manutencdo da esséncia da
politica macroeconémica em vigor e o avanc¢o da agenda microeconémica. Dai
resultam impactos positivos nos indicadores econémicos e na expansdo dos
investimentos produtivos, levando a uma trajetoria de crescimento da economia e do
emprego, o que consolida uma ampla coalizGo governamental e a popularidade do
Presidente. O processo conduz a uma melhoria nos principais indicadores do quadro
social”.

Contexto Externo Favordvel

O mundo evolui de forma favoravel para o Brasil. Uma gradual e timida reorienta¢do da
politica externa americana leva a uma lenta distensdo politica, especialmente no Iraque
e no Oriente Médio, e ao fortalecimento da diplomacia, sinalizando para a valorizagdo do
multilateralismo nas relagGes internacionais a médio prazo.

Ao mesmo tempo, os Estados Unidos iniciam lentos ajustes nos déficits gémeos. No
campo fiscal, a contencdo de gastos publicos e militares combinada ao aumento da
arrecadacdo decorrente do crescimento econGmico conduzem a uma gradual e
consistente reducdo do déficit. Ja o déficit externo, apresenta melhoria decorrente do
aumento das exportacdes e reducdo das importacdes americanas consequientes da taxa
de cambio atualmente desvalorizada. Nesse sentido, a estabilidade econdémica é
consolidada num ambiente de elevada liquidez internacional, no bojo de uma politica
monetaria americana de juros baixos, com lenta e gradual recuperac¢do do ddlar frente a
outras moedas, como o euro e o iene.

A moderacao dos conflitos mundiais e do terrorismo, assim como a formag¢dao de um
governo efetivamente autbnomo no lraque, contribuem para o aumento da produgéo do
petréleo e, portanto, para a reducdo do preco do combustivel. A pressdo para queda, no
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entanto, é atenuada pelo forte crescimento da demanda por petréleo que acompanha o
vigoroso crescimento da economia mundial. Nesse sentido, os precos do combustivel
estabilizam-se em patamar inferior a USS$ 40 ddlares/ barril.

Com a recuperacgao da confianca dos investidores, a economia mundial deve crescer em
torno de 4% ao ano, estimulada pela reanimagdo econdmica dos Estados Unidos e pelo
dinamismo da China (entre 7% e 8%). Impacta positivamente também sobre o
crescimento da economia mundial o fortalecimento do processo de recuperagdo da
economia japonesa.

Paralelamente, o clima de PIB Mundial - variag&o anual (%) — Cenario 1

maior cooperac¢dao dos Estados
Unidos com os grandes

parceiros contribui para
avangos nas negociacbes da
4,0%
OMC. Esse processo conduz a
uma lenta e incremental
2004 2005 2006 2007

reducdo de barreiras tariférias,
particularmente dos produtos
agropecuarios, apesar de algumas medidas protecionistas do governo americano. Desse
modo, o comércio mundial deve se expandir em ritmo superior ao crescimento do PIB,
mantendo aquecida a demanda dos principais produtos brasileiros de exportacdo®, que
experimentam elevacdes de preco e volume, possibilitando expressivos saldos na
balanca de transagdes correntes do Brasil.

Brasil: Melhoria da Gestdo Publica e da
Governabilidade

No Brasil, apesar das derrotas em S3ao Paulo e Porto Alegre nas eleicdes municipais e
para a presidéncia da Cdmara dos Deputados, o Partido dos Trabalhadores emerge como
grande forca politica, embalado pelo movimento positivo na economia e no emprego,
ajudando a conter as demandas dos movimentos sociais e dos funcionarios publicos.
Desta forma, se consolida a base politica e o apoio da sociedade ao governo.

Além disso, a recuperag¢do da economia ajuda a consolidar a base politica de sustentacdo
do governo para a manutencdo da austeridade na conducdo da politica macroeconémica
e para o encaminhamento da agenda microecon6mica.

A partir de 2005, em funcdao do aprendizado acumulado, ocorre uma melhoria
significativa na qualidade da gestdo publica, notadamente na coordenacdo e no
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gerenciamento do governo federal. Além disso, o aumento do grau de articulagdo entre
os varios niveis da administracdo, implicando na remocdo de entraves burocraticos e
maior eficacia na execuc¢do das politicas sociais, notadamente nas areas de educacgéo,
seguranca e combate a pobreza.

Manutengdo da Politica Econémica com Ajustes de
Dosagem

Ao longo do tempo, vdo se arrefecendo as pressdes por mudangas e a politica
macroecondmica é mantida em todos os seus fundamentos: sdo mantidas as metas de
superavit primario® e inflagdo, assim como a flutuacdo cambial, a responsabilidade fiscal
e a disciplina monetaria. Em todo caso, a medida que a economia cresce e melhoram os
indicadores econGmicos, o governo vai introduzindo ajustes finos na dosagem no aperto
monetario, levando a uma reducgdo da taxa de juros reais.

Superavit Primario (% PIB) - Cenéario 1 Relacéo Divida / PIB — Cenario 1

4,75% 4,75%
51,8%

50,5%

48,0%

4,50%  4,50% 46,0%

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

Avangos na Agenda Microeconémica

A grande novidade é que o pais experimenta expressivos avang¢os na agenda
microecon6mica. Deste modo, a independéncia e autonomia das agéncias reguladoras é
reforcada, conduzindo a melhorias significativas nos marcos legais que visam atrair e
assegurar os investimentos privados e a protecdao do consumidor, com uma densa
regulamentagdo nos setores de saneamento, transportes, seguros e resseguros, energia
elétrica, petrdleo e gas. As parcerias publico-privadas (PPPs) sdo finalmente aprovadas,
viabilizando investimentos em infra-estrutura.

Também sdo introduzidas medidas que agilizam e conferem maior eficacia a defesa da
concorréncia. A nova lei de faléncias é finalmente regulamentada, contribuindo para a o
inicio de um processo de reducdo dos spreads bancarios e expansdo do crédito. Novos
mecanismos legais propiciam maior celeridade na cobranca de créditos. A reforma do
Judiciario também progride, abrindo possibilidades reais de maior presteza e eficiéncia a
este poder a médio prazo.
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Paralelamente, comecam a ser reduzidos os tempos e a burocracia para a abertura e o
fechamento de empresas, incluindo-se um tratamento diferenciado para as de micro,
pequeno e médio portes. Além disso, a autonomia operacional do Banco Central é
finalmente aprovada e implantada. Com isso, a credibilidade da Autoridade Monetaria
junto aos mercados é assegurada e abre espaco para a reduc¢do da taxa de juros, sem
comprometer o cumprimento das metas de inflacdo, que apresenta gradual reduc¢do no
periodo.

Inflagéo (IPCA) — Cenério 1 Taxa Basica de Juros (fim de periodo) — Cenariol

17,75%

7,6%
' 16%
6,5% . 15% 14%
5,5%

5,0%

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

Gradualmente, o governo comeca a promover uma timida reducdo da carga tributaria,
possibilitada pelo aumento da arrecadagdo decorrente do crescimento econdmico,
combinada a uma maior eficiéncia nos gastos publicos, especialmente no que diz
respeito as despesas correntes.

Consolidagdo de Ambiente de Crescimento
Econémico

A manutencdo da politica econdmica, com oportunos e bem dosados ajustes, somada
com os avangos na agenda microecondémica, reduzem as imprevisibilidades e sustentam
melhorias continuas no ambiente econdmico nacional. Da mesma forma, intensifica-se
uma trajetoria descendente do ‘risco-Brasil’, reforcada pelo vigor exportador e pelo bom
desempenho das principais condi¢des econdmicas e politicas do pais.

| Taxa de Cambio R$/USS (fim de periodo) — Cenério 1 | Risco-Brasil (pontos-base) — Cenério 1

3,15 400
305 3,10 350
300

2,70

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

Como conseqiiéncia disto, de uma liberagdo parcial do FMI, de um “choque de gestdo”
para a remocdo de entraves excessivos na area ambiental e do equacionamento das
PPPs, comecam a ser viabilizados importantes empreendimentos na ampliacdo e



melhoria da infra-estrutura econémica e logistica do pais, especialmente com a
recuperacdo e adensamento da rede de transportes (incluindo o sistema portuario), e a
retomada dos investimentos em

energia elétrica.

Investimento (% PIB) — Cenério 1

Ao mesmo tempo, se expandem - 25,0% 25,0%
,0% o o

os investimentos produtivos 2810"/0/\'7

privados e a impulsao

microeconOmica. Esse processo
ocorre ndo sO nas grandes
cadeias produtivas e centros
urbanos, mas também no interior A 2003 2000 200

do pais, especialmente em
arranjos produtivos locais onde florescem centenas de micro e pequenas empresas.

Como parte deste panorama, os indicadores macroeconémicos nacionais melhoram
seguidamente: risco Brasil, custo de rolagem da divida e vulnerabilidade externa
experimentam redugdes substanciais. As taxas de juros reais caem para um digito e as
finangas publicas comecam a
exibir melhorias, possibilitando RV EREpr

uma ampliagao dos 5,2% 5,0% 5,0%
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investimentos publicos em todos 40%
os niveis. A articulacdo deste
conjunto de fatores favordveis
leva a uma melhoria progressiva
e sustentada do crescimento

econdmico e do emprego. Neste 2004 2005 2006 2007

cenario, a taxa de crescimento é
ascendente, chegando aos 4% em 2005 e 5% em 2006 e 2007.

Melhoria das Condigbes Sociais

Os bons resultados alcangados

na area econdmica impactam
positivamente no campo social.

Esse processo é reforcado pelo 9.6% 9,2% )

bom desempenho do setor C§O\8©'0/00\760(y0
publico na implementacdo

articulada das politicas sociais,

especialmente nos programas

de transferéncia de renda e nas 2004 2005 2006 2007

areas de educa¢do e saude.
Mesmo no campo da seguranca publica, pequenas melhorias comegcam a surgir.



O desemprego formal permanece na casa de um digito em 2005 e chega a 8,0% no ano
seguinte. Junto a isso, a renda dos trabalhadores mantém uma consistente trajetdria de
recuperagao.

Eleicoes em 2006 Favorecem as Forgas Governistas

Como resultado, as eleicdes de 2006 devem ser favoraveis as forcgas politicas atualmente
no poder, com um segundo mandato para o Presidente Lula.

O que esperar em 2007

Caso este cenario venha a ocorrer, os seus desdobramentos mais provaveis em 2007 sdo
0s seguintes:

consolidagcdo de um projeto politico de orientag¢do social-democrata, com a
reeleicdo do Presidente Luis Inacio Lula da Silva numa alianca mais ampla e
menos conservadora que a atual, possibilitando um novo ciclo de reformas
estruturais;

formulagdo e implementacdo de uma agenda de crescimento sustentavel, com
a intensificacdo das reformas que ficaram pendentes no primeiro mandato
(particularmente as reformas trabalhista e politica), além de novos ajustes no
sistema de previdéncia, contribuindo para a melhoria do ambiente
microeconémico;

ampliacdo das iniciativas para enfrentamento estrutural da inseguranca
publica, da pobreza e das desigualdades sociais, com melhoria significativa no
gerenciamento dos principais projetos e programas a cargo do setor publico;

emergéncia de um ciclo virtuoso de crescimento econGmico com
competitividade e melhoria das condicOes sociais e da qualidade de vida da
populacao.

reducdo do risco Brasil, dos juros reais e da carga tributaria.



Légica do cendrio 1 - A Vitdria da Persisténcia

(A Travessia para o Crescimento Sustentado)
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Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia.

Em sintese, o que se alcanca neste cendrio é o inicio de um ciclo virtuoso, que reforga
simultaneamente a confianca de investidores e credores externos e dos agentes
econdmicos internos, configurando uma vitoria da persisténcia dos fundamentos da
atual politica econémica e da superacdo das incertezas e entraves macro e
microeconémicos. Nesse processo, cristaliza-se também uma perspectiva de
enfrentamento real dos desafios sociais. Em linhas gerais, o Brasil avanga numa lenta,
mas segura, travessia para o porto seguro do crescimento sustentado.



Variaveis Mundiais e Nacionais

PIB Mundial - variacéo anual (%)

PIB Brasil - variagdo anual (%)
Investimento (% PIB)

Inflagéio (IPCA)

Taxa Selic (fim de periodo)

Desemprego

Balanca Comercial (US$ bilhdes)
Exportagdes (US$ bilhdes)

Importacdes (US$ bilhdes)

Investimento Externo Direto (US$ bilhdes)
Taxa de Cambio R$/USS$ (fim de periodo)
Superavit Priméario (% PIB)

Relagéo Divida / PIB

Risco-Brasil (pontos-base)

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas

Quantificagdo do Cendrio 1 - A Vitdria da Persisténcia

2004

4,5%

5,2%
20,0%
7,6%
17,75%
9,6%
33,7
96,5
62,8
18,2
2,70
4,75%
51,8%

400

2005

4,5%

4,0%
23,0%
6,5%
16%
9,2%
33,5
112,7
77,0
18,5
3,05
4,75%
50,5%

350

2006

4,0%

5,0%
25,0%
5,5%
15%
8,0%
32,5
126,8
94,3
20,0
3,10
4,50%
48,0%
300

2007

4,0%

5,0%
25,0%
5,0%
14%
7,0%
31,0
139,4
108,4
25,0
3,15
4,50%
46,0%
230

Média
2005-2007

4,2%

4,7%
24,3%
5,7%
15,0%
8,1%
32,3
126,3
93,2
21,2
3,10
4,6%
48,2%
293

ndo sao estimativas

precisas, e sim indicag0es exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no

cenario.



Capitulo 5

Légica do Cendrio

Apesar de condigcbes internacionais favordveis, o Brasil ndo consegue sustentar o
crescimento econémico devido as dificuldades politicas e gerenciais do governo federal,
as quais inibem a confiancga dos investidores e levam a mudancgas na politica econémica,
afrouxando a disciplina fiscal e o cumprimento das metas de inflagdo em troca de uma
aceleracdo do crescimento e do emprego. No entanto, é obrigado a retornar a ortodoxia
econémica em face das rea¢bes do mercado. Estas condiges instdveis e as disputas
politicas emperram o andamento da agenda microeconémica, moderando o0s
investimentos e levando a um crescimento econémico modesto e irreqular. Além disso, a
persisténcia do desemprego e de baixos indicadores sociais acaba acentuando as
dificuldades politicas da base governamental.

Contexto Externo Favordvel

O mundo evolui de forma favoravel para o Brasil. Uma gradual e timida reorienta¢do da
politica externa americana leva a uma lenta distensdo politica, especialmente no Iraque
e no Oriente Médio, e ao fortalecimento da diplomacia, sinalizando para o
fortalecimento do multilateralismo nas relacGes internacionais a médio prazo.

Ao mesmo tempo, os Estados Unidos iniciam lentos ajustes nos déficits gémeos. No
campo fiscal, a contencdo de gastos publicos e militares combinada ao aumento da
arrecadacdo decorrente do crescimento econGmico conduzem a uma gradual e
consistente reducdo do déficit. Ja o déficit externo, apresenta melhoria decorrente do
aumento das exportacdes e reducdo das importacdes americanas consequientes da taxa
de cambio atualmente desvalorizada. Nesse sentido, a estabilidade econdémica é
consolidada num ambiente de elevada liquidez internacional, no bojo de uma politica
monetaria americana de juros baixos, com lenta e gradual recuperac¢do do ddlar frente a
outras moedas, como o euro e o iene.

A moderacao dos conflitos mundiais e do terrorismo, assim como a formag¢dao de um
governo efetivamente autbnomo no lraque, contribuem para o aumento da produgéo do
petréleo e, portanto, para a reducdo do preco do combustivel. A pressdo para queda, no
entanto, é atenuada pelo forte crescimento da demanda por petréleo que acompanha o



vigoroso crescimento da economia mundial. Nesse sentido, os precos do combustivel
estabilizam-se em patamar inferior a USS$ 40 ddlares/ barril.

Com a recuperagdo da

. . . PIB Mundial - variagdo anual (%) — Cenério 2
confianca dos investidores, a

economia mundial deve
crescer em torno de 4% ao

ano, estimulada pela
. ~ - 4,0%
reanimagdo econémica dos
Estados Unidos e pelo
. . . o
dinamismo da China (entre 7% 2004 2005 2006 2007

e 8%). Impacta positivamente
também sobre o crescimento
da economia mundial o fortalecimento do processo de recuperacdo da economia
japonesa.

Paralelamente, o clima de maior cooperacdo dos Estados Unidos com os grandes
parceiros contribui para avangos nas negocia¢des da OMC. Esse processo conduz a uma
lenta e incremental reducdo de barreiras tarifarias, particularmente dos produtos
agropecuarios, apesar de algumas medidas protecionistas do governo americano. Desse
modo, o comércio mundial deve se expandir em ritmo superior ao crescimento do PIB,
mantendo aquecida a demanda dos principais produtos brasileiros de exportacao, que
experimentam elevacdes de preco e volume, possibilitando expressivos saldos na
balanca de transagdes correntes do Brasil.

Brasil: Dificuldades de Governanga e
Governabilidade

No Brasil, os partidos da base governamental, especialmente o PT, mesmo aumentando
bastante o numero de prefeituras e vereadores, ndo alcancam os resultados
originalmente esperados nas eleigcdes municipais de 2004, sofrendo algumas derrotas
emblematicas. Além disso, a derrota do candidato do Partido dos Trabalhadores a
presidéncia da Camara dos Deputados acelera o esfacelamento da base parlamentar de
sustentagdo do governo.

Por outro lado, o forte crescimento econémico de 2004 comeca a perder félego a
medida que se esgota a capacidade ociosa da industria e se acentuam os gargalos na
infra-estrutura. Com isso, cresce ao longo de 2005 uma crescente frustracao e
desconfianca em relacdo ao futuro imediato.

Neste contexto, a popularidade do Presidente Lula experimenta quedas sucessivas e se
acentuam os conflitos, instabilidades e a desorientacdo na base de sustenta¢do do
governo. Deste modo, crescem as pressdes para mudanca da politica econémica e por



reducdo dos juros e aumento dos gastos governamentais, refletindo a ansiedade por
resultados rapidos no atendimento das expectativas da sociedade.

Flexibilizagdo da Politica Macroeconémica

Ao longo de 2005 o governo Lula ndo resiste as pressdes contra a politica
macroecondmica e finalmente introduz alteracdes que flexibilizam os principais pilares:
menor superavit primario®®, aceleracdo da queda da taxa de juros nominais e ampliacdo
dos gastos publicos, tanto nos programas sociais quanto nos investimentos estratégicos
em infra-estrutura. Assume-se, sobretudo, maior complacéncia em relagdo as metas de
inflacdo.

Deste modo, o governo concede aumentos ao funcionalismo publico, intensifica politicas
assistencialistas sem cobranca de contrapartida e amplia investimentos publicos,
evidenciando um afrouxamento da disciplina fiscal e do cumprimento das metas de
inflacgdo em troca de uma aceleracio do crescimento e do emprego. Com esta
reorientacdo, o governo espera manter a economia aquecida e reduzir o desemprego,
combinando os investimentos governamentais com o financiamento mais barato do
consumo e dos investimentos produtivos privados, mesmo arriscando o agravamento de
alguns indicadores, notadamente a relagdo divida/PIB e a taxa de inflacdo.

Superavit Primario (% PIB) — Cenério 2 Relacédo Divida / PIB — Cenério 2

4,75% 5,00% 58,0%

55,5%

53,5%

51,8%

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007
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Nas metas de superdvit primario ilustradas no cenario estdo incluidos os valores dos investimentos em infra-estrutura liberados
pelo FMI, segundo o projeto-piloto avalizado em fevereiro de 2004.



Agenda Microeconémica Retardada

As medidas da agenda microeconémica avancam pouco, seja pelas dificuldades no
Congresso, seja pela forca dos segmentos politicos mais nacionalistas e estatistas.

Persistem as barreiras burocraticas que retardam o tempo médio para abertura de
empresas no Brasil. Ao mesmo tempo, diminui a autonomia das agéncias reguladoras,
objeto de acordos politicos e submetidas diretamente ao controle dos ministérios
setoriais correspondentes. A regulamentagdo dos setores de saneamento, transportes,
seguros e resseguros, energia elétrica, petrdleo e gas é centralizada, e as parcerias
publico-privadas, excessivamente “engessadas”, ndo geram resultados expressivos para
o horizonte de 2006.

A autonomia do Banco Central mais uma vez é adiada devido as fortes resisténcias
politicas prevalecentes. A reforma do Judicidrio avanca a passos muito lentos. Além disso,
o Brasil continua com uma carga tributdria pesada que inibe os investimentos e estimula
as atividades informais e ilegais. Essas condicdes tendem a desestimular os
investimentos privados nacionais e a entrada de capital externo, diminuindo a
capacidade de crescimento da economia brasileira.

Desconfianga dos investidores

Os ajustes e flexibilizagdes na

politica macroecondémica
provocam uma imediata 1000

reanimagao da economia e 750 750
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e nos partidos da base
governamental. Por outro lado,

X X } 2004 2005 2006 2007
tais medidas também

provocam uma elevacdao do
Risco Brasil e acentuam a desconfianca dos agentes econémicos.

Neste cenario, embora os gastos publicos influenciem positivamente na atividade
econdmica, ha uma retracdo dos investimentos privados motivado pela inseguranga
em relacdo ao futuro da economia brasileira, especialmente os riscos de inflagdo e de
insolvéncia publica. Como, por outro lado, o ambiente microeconémico também ndo é
muito favoravel, apds o primeiro ano de reanimagdo da economia, tende a ocorrer
uma contencdo dos investimentos privados e da entrada de capital externo no pais.



Em 2005, primeiro ano do Investimento (% PIB) — Cenario 2
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evidencia descontinuidade e irregularidade na conducdo da politica econdmica.

Inflagdo (IPCA) — Cenério 2 ‘ Taxa Béasica de Juros (fim de periodo) — Cenario 2
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Este padrdo de alterndncia e inseguranca na conducdo da politica econémica,
confunde e afugenta os investidores e acentua as dificuldades administrativas e
gerenciais provocando, pouco a pouco, confusdo e desgaste politico, levando a
reducdo da base de sustentacao do governo.

Crescimento Econémico Médio, mas Irregular

Mesmo de forma irregular (stop and go), a economia brasileira registra um
crescimento médio de

3% ao ano, bem mais alto PIB Brasil - variacdo anual (%) — Cenério 2

no primeiro ano pela

5,2% 5,0%
expansao dos
investimentos publicos e
pelo aquecimento da 2,0% 2,0%
demanda, mas
declinando fortemente
na medida em que 2004 2005 2006 2007

surgem sinais de
instabilidade, com inflacdo alcangcando o patamar dos dois digitos.



Por outro lado, dadas as condi¢Ges favoraveis da economia mundial, as exportacbes
brasileiras crescem de forma regular e continuada, internalizando dinamismo nos
setores voltados para o
mercado internacional. A

Taxa de Cambio R$/USS$ (fim de periodo) — Cenario 2
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relativamente depreciado.

Entretanto, o afrouxamento do controle fiscal leva a um crescimento do
endividamento publico, com a manutenc&o da relacdo divida/PIB em patamar elevado,
o0 que desperta mais inseguranca nos agentes econémicos. O Risco Brasil aumenta,
inibindo investimentos privados e a entrada liquida de capitais. Por outro lado, as
politicas publicas ndo geram resultados relevantes, mesmo com a ampliacdo dos
gastos e investimentos.

O que se observa, portanto, € um cenario de crescimento irregular e moderado,
alternando as politicas econémicas (stop and go) de forma reativa aos sinais
contraditérios da economia: o Brasil continua marcando passo, perdendo as
oportunidades de um contexto internacional de crescimento e abertura comercial.

Manutengdo de Condi¢bes Sociais Precdrias

Neste cendrio, as oscilacbes da economia e as dificuldades da gestdo publica
repercutem no campo social.

Os programas de [ Desemprego Aberto — Cenario 2
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modo, a melhoria nos 2004 2005 2006 2007

indicadores sociais é
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A informalidade permanece elevada. Os niveis de emprego formal crescem muito
pouco, predominando precdrias condi¢cdes de trabalho e a informalidade. Junto a isso,
a inseguranca publica mantém trajetdria ascendente.

Eleicoes em 2006 Podem Favorecer as Forgas de
Oposicdo

Na hipotese deste cenario ocorrer como acima descrito, as eleicdes de 2006 serdo
desfavoraveis as forgas politicas atualmente no poder. O mais provavel é que o
Presidente Lula ndo consiga se reeleger, cedendo espaco para um candidato com
proposta de rigorosa e austera politica macroeconémica visando a reducdo da inflacdo
e a busca do crescimento sustentavel. Uma outra possibilidade, um pouco menos
provavel, é a eleicdo de um candidato populista.

No entanto, se a sedu¢do do populismo “deslizar” um ano, e so se iniciar em 2006, o
cenario eleitoral mais plausivel sera a reeleicdo de Lula, numa situacdo analoga a que
se deu com a reelei¢do de Fernando Henrique Cardoso®®.

O que esperar em 2007

Caso este cenario venha a ocorrer, os seus desdobramentos mais provaveis em 2007
sao 0s seguintes:

implantacdo de politica macroeconémica austera combinada com lento
avanco nas reformas trabalhista e politica, retomada da agenda
microeconOmica e iniciativas de moderado sucesso para redefinicdo das regras
da previdéncia;

manutenc¢do de politicas sociais com melhorias de gestdo, mas modestos
resultados imediatos, decorrentes das restricdes fiscais, apenas ajudando a
conter os graves problemas sociais;

crescimento baixo e médio da economia brasileira, estrangulada ainda pelas
restricGes da poupanca, pela persisténcia do Custo Brasil e pelo inevitavel
choque anti-inflacionario;

persisténcia de insatisfacdo da sociedade devido ao desemprego e aos
problemas sociais, gerando tensdes sociais no campo e nos centros urbanos
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Em 1998, o real manteve-se valorizado com cambio quase fixo na época das eleigdes e apesar da crise
da Russia. A abrupta desvalorizagdo sé ocorreu em janeiro de 1999, poucos dias apds o inicio do 22
mandato de FHC.



(Stop and Go na Economia)

Légica do cendrio 2 - A Sedugdo do Populismo
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Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia.

Em sintese, neste cenario o Brasil fica mais instavel e alterna politicas, minando a
confianca de investidores e credores externos e dos agentes econémicos internos. Tal
processo pode significar o adiamento, por alguns anos, da almejada conquista do

crescimento sustentado.



Quantificagéo do Cendrio 2 - A Sedugéo do Populismo

2004 2005 2006 2007 Média
Varidveis Mundiais e Nacionais 2005-2007
PIB Mundial - variagdo anual (%) 4,5% 4,5% 4,0% 4,0% 4,2%
PIB Brasil - variagdo anual (%) 5,2% 5,0% 2,0% 2,0% 3,0%
Investimento (% PIB) 20,0% 25,0% 17,0% 17,9% 20,0%
Inflagdo (IPCA) 7,6% 11,0% 10,5% 8,5% 10,0%
Taxa Selic (fim de periodo) 17,75% 15,0% 25,0% 20,5% 20,2%
Desemprego 9,6% 9,0% 11,0% 11,0% 10,3%
Balanga Comercial (US$ bilhGes) 33,7 37,9 36,2 32,5 35,5
Exportagdes (US$ bilhGes) 96,5 110,3 121,3 130,4 120,7
ImportagGes (US$ bilhdes) 62,8 72,4 85,1 97,9 85,1
Investimento Externo Direto (US$ bilhdes) 18,2 111 10,5 9,2 10,3
Taxa de Cambio R$/US$ (fim de periodo) 2,70 3,50 3,40 3,30 3,40
Superdvit Primario (% PIB) 4,75% 2,50% 3,50% 5,00% 3,7%
Relagdo Divida / PIB 51,8% 53,5% 58,0% 55,5% 55,7%
Risco-Brasil (pontos-base) 400 750 1000 750 833

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas ndo sdo estimativas
precisas, e sim indicagdes exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no
cenario.



Capitulo 6

Légica do Cendrio

Em condig¢bes internacionais pouco favordveis, o Brasil mantém a austeridade na
condugdo da politica macroeconémica para se defender das dificuldades externas, ao
mesmo tempo em que consegue dar avangos parciais na agenda microeconémica e
registrar pequeno aumento na eficiéncia da execu¢do das politicas sociais. Nestas
condig¢bes, o Brasil apresenta resultados moderados na economia e convive com os
problemas de desemprego e indicadores sociais desfavordveis, que prejudicam a
imagem do governo e a popularidade do Presidente.

Contexto Externo Desfavordvel

Os panoramas econdmico e politico mundiais experimentam uma reversdo e tornam-
se desfavordveis ao Brasil. Predominam o militarismo e o unilateralismo da politica
externa norte-americana, seguindo-se de uma desacelera¢do econ6mica e redugdo da
liquidez mundial, em virtude da elevacao das taxas de juros dos Estados Unidos, numa
reedicdo da “politica do dolar forte” vista no final da década de 70.

A ampliacdo dos déficits fiscal e cambial dos EUA, em parte potencializados pelos
crescentes gastos militares, alimenta certa instabilidade e aversao ao risco dos
investidores, incluindo a perda de confiangca no ddlar. A inseguranca dos agentes
econdmicos é reforcada pela intensificacdo de conflitos politicos e militares no mundo,
especialmente a ampliacdo da resisténcia interna no Iraque e o recrudescimento de
acOes terroristas em paises que participaram da invasdo, além do agravamento da
crise na Palestina.

A instabilidade politica no Oriente Médio gera dificuldades na producdo de petrdleo,
alimenta incertezas em torno da oferta dos grandes produtores, incluindo a Ardbia
Saudita, e estimula movimentos especulativos, produzindo volatilidade nos precos
internacionais. A pressdo pela elevagdo do preco do combustivel oriunda do aumento
das tensGes internacionais, no entanto, é atenuada pela queda da demanda pelo
mesmo decorrente do baixo crescimento da economia mundial. Dessa forma, os
precos do petrdleo flutuam em patamares altos, acima da marca dos USS 40,00 por

barril.



A China também reduz seu IRV VA = o U N O f o e
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impacta em suas exportagdes
para os EUA. Nesse sentido, no
presente cenario, a partir de 2005 o crescimento médio da economia mundial cai para
cerca de 2,0% ao ano.

Junto a isso, o unilateralismo da diplomacia dos Estados Unidos cria dificuldades nas
negocia¢des na OMC, com apenas leve reducdo das barreiras tarifarias e subsidios aos
produtos agropecudrios. Este conjunto de fatores tem impactos negativos na demanda
dos principais produtos brasileiros de exportacdo, que experimentam algumas quedas
de preco (especialmente commodities) e conduzem a uma desaceleracdo do
crescimento recente das exportagdes.

Brasil: Governabilidade Fragilizada com Melhora
na Governang¢a

No Brasil, apesar da derrota em S3o Paulo e Porto Alegre nas elei¢cdes municipais e da
perda da presidéncia da Cdmara dos Deputados, o Partido dos Trabalhadores
permanece com grande for¢a politica, embalado pelo movimento positivo na
economia e no emprego, ajudando a conter as demandas dos movimentos sociais e
dos funcionarios publicos. Desta forma, se consolida a base politica e o apoio da
sociedade ao governo.

No entanto, a mudanca no cendrio externo e a subseqiiente frustracdo das boas
expectativas internas fazem recrudescer as pressdes por mudanga na politica
econdmica e dificultam as condi¢ées de governabilidade. Nesse sentido, a base
parlamentar de sustentacdo do governo comeca a experimentar defeccbes a medida
gue aumenta a impopularidade do presidente Lula.

Porém, mesmo diante desses obstaculos, o governo federal vai ampliando sua
capacidade de gestdo da maquina publica e de obtencdo de resultados, especialmente
em algumas politicas sociais.



Manutengdo da Politica Econémica

Com o recrudescimento das dificuldades externas, ressurgem os movimentos e
pressdes contra a austeridade da politica macroeconémica, gerando inseguranca e
instabilidade politica. Assim, as propostas de mudanca da politica macroeconémica
ganham forca na prépria base do governo, inquieta com a perspectiva de desgaste
acelerado do seu capital politico e da possibilidade de derrota nas eleicdes de 2006.

Apesar de tudo, o

‘ Superavit Primério (% PIB) — Cenario 3
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Avancgo Parcial da Agenda Microeconémica

As dificuldades de governabilidade e o gasto de energia politica demandado para
assegurar a manuten¢do da politica macroeconémica retardam o processo de
negociacdo e aprovacdo das reformas necessdrias a criacdo de um ambiente de
investimentos e inovacdo, a chamada agenda microeconémica.

27 o . Los e . ~ . . . . . .
Nas metas de superdvit primario ilustradas no cenario estdo incluidos os valores dos investimentos em infra-estrutura liberados
pelo FMI, segundo o projeto-piloto avalizado em fevereiro de 2004.

% Nos graficos ilustrativos das varidveis nacionais apresentados ao longo do Cenario 3, observa-se que o ano de 2007 comporta
duas variantes. O Cenario 3 (A) pressupde a ortodoxia na politica econdmica em 2007, enquanto que o Cenario 3 (B) pressupde
uma politica econdmica heterodoxa em 2007. Para maiores detalhes, ver a se¢do “O que esperar em 2007”, no final do
presente Cenario.



Como o governo ndo consegue implementar uma reforma tributaria ampla e precisa
reforgar a austeridade fiscal, a carga tributdria do Brasil se mantém elevada. A reforma
do Judiciario inicia lenta implantagcdo, mas a definicdo de uma nova legislacdo
trabalhista emperra nos desentendimentos politicos no prdprio governo e no
Congresso. De qualquer forma, a autonomia das agéncias reguladoras é preservada, a
lei de faléncias é implementada, assim como a legislacdo basica das parcerias publico-
privadas, as quais comecam a ser lentamente implantadas em alguns projetos
estruturadores.

No entanto, o ambiente de crise atrasa a regulamentacao dos setores de saneamento,
transportes, seguros e resseguros, e retarda a implantacdo efetiva do novo modelo do
setor de energia elétrica.

Estabilidade Econémica com Baixo Crescimento

A desaceleragdo da economia e do comércio mundiais reforca o rigor na politica fiscal
e monetaria, incluindo taxas de juros altas e desvalorizacdo do real para manter os
altos saldos da balanca comercial. Neste cendrio, o mercado interno brasileiro
permanece retraido.

Além disso, para assegurar o superdvit primario numa economia de modesto
crescimento econdémico e arrecadacdo, sdo limitados os investimentos publicos em
infra-estrutura, logistica e nos projetos sociais. A pressdo inflacionaria é apenas
marginal em virtude do aperto fiscal e monetario que comprime a demanda real.
Nesse contexto, a relacdo divida/PIB fica relativamente estacionada em nivel alto.

| Relacio Divida / PIB — Cenario 3 | Inflag&o (IPCA) — Cenario 3
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Apesar da estabilidade econémica e dos pequenos avangos na agenda microecondémica,
os investimentos produtivos privados sdo moderados pelas restricdes dos ajustes fiscal
e monetario, bem como em decorréncia do restrito horizonte de oportunidades de
negdcios. Da mesma forma, a entrada liquida de capital externa é pequena, apesar do
Risco Brasil ficar estavel, em patamar mediano em relagdo ao das ultimas crises. O
prémio de risco somente aumenta quando o periodo eleitoral se aproxima.



Como resultado do efeito Risco-Brasil (pontos-base) — Cenério 3
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O que se observa, portanto, é um cendrio de estabilidade econdmica com baixo
crescimento. De fato, o Brasil prossegue navegando na turbuléncia, numa trajetdria
gue em tudo lembra o v6o da galinha, a medida que ndo decola e ndo consegue algar
voos mais altos.

Manutengdo de Condi¢bes Sociais Precdrias

As dificuldades da economia e da gestdo publica repercutem no campo social, uma vez
gue as restricbes de recursos impedem ampliagdes mais significativas nos programas
sociais de transferéncia de renda. Deste modo, a melhoria nos indicadores sociais é
incremental e pouco
expressiva.

‘ Taxa de Desemprego Aberto — Cenério 3
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a renda real dos
trabalhadores volta a cair e a inseguranca publica mantém-se em patamares elevados.



Eleicoes Equilibradas em 2006

O ambiente politico de insatisfacdo da sociedade dificulta a consolidacdo da base
governamental e deve levar a uma acirrada disputa nas eleicdes de 2006. O Presidente
Lula mantém-se eleitoralmente competitivo, mas também ha boas chances de vitéria
de uma candidatura oposicionista, seja ela mais conservadora, seja uma outra de
carater populista e nacionalista.

O que esperar em 2007

Caso o cenario acima venha a ocorrer, os seus desdobramentos mais provaveis em
2007 apontam para duas alternativas.

A primeira é a de continuidade da trajetdria de ortodoxia econémica

ajustes na hegemonia politica, com predominio das forcas pro-ajuste
ortodoxo — estabilidade e reducdao da vulnerabilidade - sob a lideranga de
Lula ou de outro presidente comprometido com os fundamentos da politica
econOmica atual;

N

grande prioridade a reducdao da vulnerabilidade externa articulada com a
construcdo de uma agenda de crescimento a médio prazo, com énfase na
agenda microecon6mica;

retomada no ciclo de reformas, particularmente a reforma trabalhista e a
reforma politica, além de novos ajustes no sistema de previdéncia;

“choque de gestdao” no setor publico.
A segunda alternativa implica numa radical mudanga de rumo:

eleicdo de um presidente com posicionamento nacionalista e com bandeiras
com forte apelo popular como resposta ao fracasso do ajuste fiscal e ao
ambiente politico e econémico internacional;

moderacgdo do ajuste fiscal para ampliar os gastos publicos, enfrentar os
problemas sociais e ampliar o mercado interno brasileiro, ao mesmo tempo
em que se procura intensificar as exportacdes num contexto mundial de
relativa estagnac¢do econémica;

ampliacdo das politicas sociais compensatorias a pobreza e ao desemprego;
e



perspectiva de crescimento erratico (stop and go) com impulso no primeiro
ano (2007), mas risco de esgotamento e ativacdo de pressdes inflacionarias.

Légica do cendrio 3 - Navegando na Turbuléncia

(Estabilidade com Alto Custo)
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Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia.

Em sintese, este é um cenario de estabilidade até 2006, mas que comporta grandes
incertezas para o ano seguinte. Deste modo, as duas alternativas acima devem ser
consideradas como desdobramentos plausiveis deste cendrio para 2007 na analise
prospectiva e nas decisOes estratégicas para este horizonte.



Quantificagdo do Cendrio 3 - Navegando na Turbuléncia

2007 2007
Varidveis Mundiais e Nacionais 2004 2005 2006 ortodoxo média heterodoxo média
PIB Mundial - variagdo anual (%) 4.5% 2.0% 2.5% 1.5% 2.0% 1.5% 2.0%
PIB Brasil - variagédo anual (%) 5.2% 3.0% 2.0% 2.5% 2.5% 4.5% 3.2%
Investimento (% PIB) 20.0% 18.9% 19.1% 18.6% 18.9% 19.1% 19.0%
Inflagéo (IPCA) 7.6% 7.0% 7.5% 5.0% 6.5% 12.5% 9.0%
Taxa Selic (fim de periodo) 17.75% 18.75% 20.5% 19.0% 19.4% 15.5% 18.3%
Desemprego 9.6% 12.5% 13.0% 13.0% 12.8% 10.0% 11.8%
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 33.7 325 30.6 29.0 30.7 46.2 36.4
Exportagdes (US$ bilhdes) 96.5 111.0 124.8 137.3 124.4 149.8 1285
Importagdes (US$ bilhdes) 62.8 785 94.2 108.3 93.7 103.6 92.1
Investimento Externo Direto (US$ bilhdes) 18.2 95 8.5 9.0 9.0 5.0 7.7
Taxa de Cambio R$/US$ (fim de periodo) 2.70 3.20 3.80 3.50 3.50 3.95 3.65
Superavit Primério (% PIB) 4.75% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 2.00% 4.00%
Relagéo Divida / PIB 51.8% 54.0% 55.0% 50.5% 53.2% 57.5% 55.5%
Risco-Brasil 400 425 950 600 658 1100 825

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagbes acima apresentadas ndo sdo estimativas
precisas, e sim indicag0es exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no
cenario.



Capitulo 7

Légica do Cendrio

A combinag¢do de condi¢bes internacionais desfavordveis com problemas econémicos e
politicos internos leva a uma mudanga na politica econémica que tem resultados
desastrosos. Observa-se intensa e acelerada elevag¢do do risco Brasil, do custo da divida
e da vulnerabilidade externa, pressées inflaciondrias e crescimento econémico pifio,
mantendo-se elevados os niveis de desemprego e precdrias as condi¢ées sociais, com
implicagbes negativas na governabilidade e governanca do pais e na popularidade do
Presidente.

Contexto Externo Desfavordvel

Os panoramas econdmico e politico mundiais experimentam uma reversdo e tornam-
se desfavordveis ao Brasil. Predominam o militarismo e o unilateralismo da politica
externa norte-americana, seguindo-se de uma desacelera¢do econ6mica e redugdo da
liquidez mundial, em virtude da elevacao das taxas de juros dos Estados Unidos, numa
reedicdo da “politica do dolar forte” vista no final da década de 70.

A ampliacdo dos déficits fiscal e cambial dos EUA, em parte potencializados pelos
crescentes gastos militares, alimenta certa instabilidade e aversao ao risco dos
investidores, incluindo a perda de confiangca no ddlar. A inseguranca dos agentes
econdmicos é reforcada pela intensificacdo de conflitos politicos e militares no mundo,
especialmente a ampliacdo da resisténcia interna no Iraque e o recrudescimento de
acles terroristas em paises que participaram da invasdo, além do agravamento da
crise na Palestina.

A instabilidade politica no Oriente Médio gera dificuldades na producdo de petrdleo,
alimenta incertezas em torno da oferta dos grandes produtores, incluindo a Ardbia
Saudita, e estimula movimentos especulativos, produzindo volatilidade nos precos
internacionais. A pressdo pela elevagdo do preco do combustivel oriunda do aumento
das tensGes internacionais, no entanto, é atenuada pela queda da demanda pelo
mesmo decorrente do baixo crescimento da economia mundial. Dessa forma, os
precos do petrdleo flutuam em patamares altos, acima da marca dos USS 40,00 por

barril.



A China também reduz seu VI O e !
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norte-americana, o que
impacta em suas exportagoes para os EUA. Nesse sentido, no presente cenario, a partir
de 2005 o crescimento médio da economia mundial cai para cerca de 2,0% ao ano.

Junto a isso, o unilateralismo da diplomacia dos Estados Unidos cria dificuldades nas
negocia¢des na OMC, com apenas leve reducdo das barreiras tarifarias e subsidios aos
produtos agropecudrios. Este conjunto de fatores tem impactos negativos na demanda
dos principais produtos brasileiros de exportacdo, que experimentam algumas quedas
de preco (especialmente commodities) e conduzem a uma desaceleracdo do
crescimento recente das exportagdes.

Brasil: Dificuldades de Governancga e Instabilidade
Politica

No Brasil, as elei¢bes municipais de 2004 trazem derrotas emblematicas para o Partido
dos Trabalhadores que, mesmo aumentando bastante o nimero de prefeituras e
vereadores, nao alcanga os resultados originalmente esperados, notadamente nas
capitais. O quadro politico se torna ainda mais problematico com a derrota do PT nas
elei¢Oes para a presidéncia da Camara dos Deputados, que passa a operar com agenda
propria desalinhada do Planalto.

Além disso, mesmo depois de mais de dois anos no poder, o governo federal continua
com muitas dificuldades de gestdo da complexa maquina administrativa, agravadas
pelas disputas politicas internas, o que compromete os resultados (eficiéncia e eficacia)
das politicas publicas. Por outro lado, as dificuldades do contexto externo reduzem as
perspectivas de crescimento econémico.

Este conjunto de fatores cria um clima tenso de insatisfacdo e alimenta uma série de
disputas politicas no Congresso, minando a base de sustentacdo politica do Governo
Lula.

O governo federal vai experimentando uma progressiva paralisia administrativa e
gerencial, pois tem que atuar pilotando turbuléncias politicas simultaneamente as
dificuldades macroecon6micas. Com isso, defronta-se com sucessivas ameagas de



enfraquecimento de seu esquema de sustentacdo politica, somente mantido a custa
do fisiologismo.

Mudanga Desastrada da Politica Econémica

As dificuldades externas e a lentiddo no avanco das reformas inibem a reanimacédo da
economia nacional. Nestas condi¢Ges, ressurgem movimentos e pressdes contra a
austeridade da politica macroeconémica, inclusive dentro do prdprio governo, gerando
inseguranca e instabilidade politica.

A pressdo deste conjunto de fatores finalmente leva o governo federal a mudar a
equipe e a politica econGmica, alterando seus principais pilares. Com isso, verifica-se
uma reducdo drastica do superavit primario® e das taxas de juros nominais, abandono
do sistema de metas de inflacdo e ampliacdo dos gastos publicos, tanto nos programas
sociais quanto nos investimentos estratégicos em infra-estrutura.

‘ Taxa Basica de Juros (fim de periodo) — Cenario 4 \ Superavit Priméario (% PIB) — Cenério 4

20’5% 4,75% 5,00%

17,75%

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

As reacdes do mercado e dos credores sao imediatas e de grande intensidade: o risco
Brasil dispara, retornando aos niveis de dezembro de 2002 e o ddlar segue a mesma
trajetoria. O crédito externo escasseia e fica muito mais caro. Com a nova politica
econdmica sob pressdo e questionamento, acentuam-se as incertezas e insatisfagoes,
generalizando-se uma percepcdo de crise que se reflete no baixo desempenho de
diversos indicadores sociais, politicos e econémicos.

Taxa de Cambio R$/US$ (fim de periodo) — Cenario 4 Risco-Brasil (pontos-base) — Cenério 4
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Nas metas de superdvit primario ilustradas no cenario estdo incluidos os valores dos investimentos em infra-estrutura liberados
pelo FMI, segundo o projeto-piloto avalizado em fevereiro de 2004.



No inicio, o relaxamento da austeridade macroeconémica leva a um aquecimento da
economia, puxado pela expansao da demanda interna que, ndao obstante, se esgota
rapidamente pela retragdo dos investimentos e pela pressao inflacionaria que provoca.
O transitério e brusco
aquecimento da demanda

Inflagéo (IPCA) — Cenério 4
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reativas (stop and go), o que s6 faz

acentuar a inseguranga dos
agentes econdmicos. Nesse ambiente de inseguranca e incertezas, o investimento
privado cai vertiginosamente.

Agenda Microeconémica Emperrada

O esfacelamento da base politica, combinada com o fortalecimento dos setores
nacionalistas e estatistas no governo, emperram os entendimentos em torno de uma
agenda microecondmica. Nesse aspecto ocorre, inclusive, um grave retrocesso. A
autonomia das agéncias reguladoras é alterada, e uma grande confusdo contamina a
regulamentagdo dos setores de saneamento, transportes, seguros e resseguros,
energia elétrica, petrdleo e gas. O mesmo ocorre com a nova lei de faléncias, enquanto
qgue a reforma do Judicidrio tem uma implementacao lenta e complicada.

Somado a isso, dada a necessidade de financiamento dos gastos publicos, o Brasil
continua com uma carga tributaria pesada que inibe os investimentos e estimula as
atividades informais e ilegais.



Instabilidade e Crescimento Econémico Baixo e
Erratico

Neste quadro de incertezas, sdo iniciados, mas depois paralisados (por escassez de
recursos), diversos empreendimentos de ampliacgdo e melhoria da infra-estrutura
econdmica do pais. Ao mesmo tempo, permanecem em “compasso de espera” os
investimentos produtivos privados voltados para o mercado interno, inibindo a
impulsdo microeconGmica, seja nos principais centros urbanos, seja no interior do pais.
Como parte deste panorama,

os indicadores econdmicos, I ASEERENEIREERICCIEES

sociais e politicos nacionais 5(1)8%/%5%/M'0%
vao se degradando: risco Brasil,
custo de rolagem da divida e
vulnerabilidade externa nao

param de subir; a taxa de
cambio aproxima-se do valor 2004 2005 2006 2007

histdrico de RS 4 por ddlar e o
panorama das finangas
publicas é absolutamente cadtico.

Este conjunto de fatores desfavoraveis implica em crescimento econémico baixo e
erratico, levando a um alto nivel de desemprego formal. Com isso, a taxa média de
crescimento da economia fica na casa dos 2% ao ano, embora com uma aceleragdo
ndo sustentavel em 2005 compensada pela retracdo em 2006. A combinacdo de
limitada capacidade de poupanca publica com a ineficiéncia da gestdo, leva a
persisténcia no Brasil de baixos indicadores sociais, reforcando a insatisfacdo da
populacdo com o governo e a queda da popularidade do Presidente.

| PIB Brasil - variagio anual (%) — Cenario 4 | Taxa de Desemprego Aberto — Cenario 4
5,2% 12,5% 13,5% 14,0%
9,6%
2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

O cendrio combina instabilidade com estagnacdo econdmicas, num ambiente de
incertezas e inquietacdo social, mostrando um pais que parece ter perdido o rumo no
meio de um ambiente externo turbulento. A insatisfacdo da sociedade leva a uma
desorganizacdo da base politica do governo e ao fortalecimento da oposicdo que deve
se refletir nas elei¢cGes presidenciais de 2006 com a vitéria das forgas politicas que
propdem um vigorosa e imediata restauracdo das politicas de estabilizacdo econ6mica.



O que esperar em 2007

Caso este cendrio venha a ocorrer, os seus desdobramentos mais provaveis em 2007
sao 0s seguintes:

um novo governo com “tratamento de choque” para controle da inflagdo e
restauracao da austeridade fiscal

um “choque de gestdo” na administracdo politica federal
avanco na reforma trabalhista e redefinicdo das regras da previdéncia

manutencgao de politicas sociais de moderado alcance e modestos resultados,
apenas ajudando a conter os graves problemas sociais

crescimento baixo e médio da economia brasileira, estrangulada ainda pelas
restricGes da poupanca e pela persisténcia do Custo Brasil, especialmente no
ambiente microeconémico

retomada de uma ampla agenda de reformas para eliminar os problemas
fiscais e de financiamento do setor publico



Légica do cendrio 4 — Naufrdgio a Vista
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Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia.

Em sintese, este € um cenario de instabilidade e crise até 2006, mas que comporta
uma perspectiva de melhoria para o ano seguinte. O processo deixa um saldo de
elevados custos econGmicos e sociais para o pais e o distanciamento, ainda maior, da
esperanca de se alcancgar o crescimento sustentado no médio prazo.



Quantificagéo do Cendrio 4 - Naufrdgio a Vista

2004 2005 2006 2007 Média
Variaveis Mundiais e Nacionais 2005-2007
PIB Mundial - variagéo anual (%) 4.5% 2.0% 2.5% 1.5% 2.0%
PIB Brasil - variacdo anual (%) 5.2% 3.7% -0.2% 1.5% 1.7%
Investimento (% PIB) 20.0% 18.6% 17.9% 17.1% 17.9%
Inflagdo (IPCA) 7.6% 12.0% 17.5% 7.5% 12.3%
Taxa Selic (fim de periodo) 17.75% 13,5% 16.0% 20.5% 18.3%
Desemprego 9.6% 12.5% 13.5% 14.0% 13.3%
Balanca Comercial (US$ bilhdes) 33.7 34.6 318 27.3 313
Exportagdes (US$ bilhdes) 96.5 105.5 113.4 119.1 112.7
Importacées (US$ bilhdes) 62.8 70.9 81.6 91.7 814
Investimento Externo Direto (US$ bilhdes) 18.2 6.3 5.8 6.5 6.2
Taxa de Cambio R$/US$ (fim de periodo) 2.70 3.60 4.00 3.60 3.73
Superavit Primério (% PIB) 4.75% 2.50% -0.50% 5.00% 2.33%
Relagéo Divida / PIB 51.8% 57.5% 66.0% 60.0% 61.2%
Risco-Brasil (pontos-base) 400 850 1500 800 1050

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagbes acima apresentadas ndo sdo estimativas
precisas, e sim indicagdes exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no
cenario.



Capitulo 8

Uma vez descritos os quatro cenarios, a questdao pratica que se coloca é a seguinte: qual a
probabilidade de cada um ocorrer? E qual o cenario mais provavel?

Neste campo, sé temos uma certeza — trazida tanto da teoria como de nossa pratica de mais
de 20 anos de trabalho com cenarios: na ‘vida real’, nenhum dos quatro cenarios ird acontecer
exatamente como descrito. Por isso, os cenarios devem ser interpretados e utilizados, nas
reflexdes e decisOes estratégicas, como uma sinalizacdo que antecipa tendéncias possiveis ou
provaveis e nunca como uma predicdo categdrica do futuro.

No inicio de 2005, o Cenario 1, ‘A Vitdria da Persisténcia’, era o mais provavel. Ele esta
ancorado em 3 hipdteses que apresentam forte probabilidade de ocorréncia:

predominio de um contexto externo favoravel ao Brasil

manutencdo dos principais pilares da politica econdmica com eventuais ajustes de
dosagem

aumento da confian¢a dos agentes econdmicos nas perspectivas de crescimento
do pais e na estabilidade das ‘regras do jogo’

Apesar da preocupacgdo com os déficits gémeos dos EUA, os policymakers norte-americanos ja
sinalizaram a intencdo de promoverem uma “aterrissagem suave” da economia americana,
sem grandes traumas para a economia global. Além disso, a robustez do crescimento da China,
a elevada liquidez internacional e o avang¢o do comércio exterior apds a retomada da Rodada
de Doha constituem-se em elementos que, a priori, sinalizam estar presentes no contexto
externo pelo menos em um futuro de curto prazo. Além disso, a retomada das negociacbes
entre israelenses e palestinos, apesar de timida, € um fato portador de futuro que aumenta a
plausibilidade de maior distensao nas rela¢des internacionais.

No plano doméstico, o clima de confianca que estd se disseminando entre os agentes
econdmicos, decorrente da recupera¢do da economia, estd ancorado em uma melhora
generalizada nos indicadores econdmicos e em alguns indicadores sociais. Isto parece
referendar positivamente a manutenc¢do dos principais pilares da politica macroeconémica
conduzida pelo governo, como o regime de metas para inflagdo, superavit primario elevado e
taxa de cambio flutuante. Um fato portador de futuro, que aumenta as chances deste cenario
€ o aval do FMI para o projeto-piloto que pretende fazer com que o governo brasileiro possa



fazer investimentos em infra-estrutura com recursos que seriam utilizados para pagar juros da
divida publica. Serdo quase RS 9 bilhdes em trés anos de experiéncia, que beneficiardo
principalmente o setor de transportes.

No entanto, alguns fatos recentes sinalizam a factibilidade do Cenario 2, ‘A Sedug¢ao do
Populismo’:

a fragilizacao da base de sustentacdo parlamentar do governo Lula;

a persisténcia de dificuldades gerenciais do governo Lula, especialmente no campo
das politicas sociais; e

o recrudescimento de pressGes por mudancas na politica macroecon6mica aliada a
rejeicdo de novos aumentos da carga tributdria e do gasto publico

De fato, a surpreendente derrota do candidato governista a presidéncia da Camara dos
Deputados, somado ao fato do PT nao ter direito a qualquer assento na Mesa Diretora da
entidade, representou uma derrota estratégica do governo no Congresso Nacional. Este fato
colocou em xeque a fidelidade da base de apoio ao governo petista, e tornou muito mais
complicada a governabilidade, criando dificuldades para a agenda governamental no
Congresso na segunda metade do mandato atual governo.

Acresce-se a isso que, apesar de algumas melhorias localizadas, o governo Lula continua
apresentando resultados mediocres onde mais dele se esperava: na gestdo e implementacdo
de politicas sociais.

E mais, no bojo dos sucessivos aumentos dos juros e da carga tributdria, as criticas a politica
econdmica voltaram a se acentuar. Essas criticas, oriundas tanto de empresarios, formadores
de opinido e de sindicalistas quanto de integrantes do proprio governo (o chamado ‘fogo
amigo’), concentram-se principalmente no ataque a excessiva ortodoxia na gestdo da
economia, especialmente sobre o Banco Central apds a retomada da elevagdo dos juros no
segundo semestre do ano.

Mais recentemente, dois novos aspectos da politica econ6mica vém sendo alvo de critica: o
conflito entre uma politica monetaria austera (traduzida em aumento de juros) e uma politica
fiscal expansionista (aumento de gastos de custeio, principalmente); e o aumento da carga
tributaria. De fato, ao se afastar da prioridade de cortar gastos, o governo comete gravissimo
erro. Enquanto persistir a situacdo de farta liquidez nos mercados financeiros internacionais, o
dano serd pequeno. Mas quando sobrevier quadro menos favoravel, a maior vulnerabilidade
da economia cobrara seu prego. Nesse aspecto, a histdria nos traz uma licdo. O desequilibrio
fiscal do primeiro mandato de Fernando Henrique Cardoso agravou sobremaneira o impacto
das crises internacionais iniciadas com a crise da Asia. O governo Lula, apés bom inicio na
gestdo fiscal em 2003, parece seguir caminho semelhante. Somado a isso, o corte de gastos é



imprescindivel também para reduzir a carga tributdria que hoje desincentiva o investimento e
a producgdo, além de fomentar a informalidade.

Apesar dessas dificuldades, ndo ha ainda sinais evidentes de que o governo Lula opte pela
mudanca de rumo e modifique os principais pilares na gestdo macroecon6mica. Afinal de
contas, continuam fortes as expectativas de crescimento econdmico e permanece elevado o
capital politico do Presidente Lula, aferido por sua popularidade.

Uma outra possibilidade, no entanto, que ndo deve ser descartada é uma inflexdo no ambiente
internacional, com o aumento da aversdao ao risco por parte dos investidores externos,
reducdo da liquidez e arrefecimento do crescimento econémico. Essa combinagdo de inflexdo
do contexto externo, tornando-se desfavoravel para o Brasil, com manutencdo da politica
econOmica doméstica é justamente a idéia-for¢a do Cenario 3 - ‘Navegando na Turbuléncia’.

Com efeito, ha alguns indicadores presentes no contexto atual que ndo tornam despreziveis a
probabilidade de ocorréncia deste cenario. No Oriente Médio, a intensificacdo da resisténcia
sunita no lraque, beirando a guerra civil, deixa claro que uma solucdo para este foco de tensado
ainda encontra-se longe de ser resolvido. A manutencgao dos conflitos na regido, por seu turno,
contribui fortemente para o recrudescimento dos precos do petrdleo, que apresentaram grave
elevagdo recentemente.

Além dos precos do petrdleo, a economia global convive ainda com outro grande foco de
incerteza: os déficits gémeos nos EUA. Com o recrudescimento das tensdes no lIraque, os
gastos militares dos EUA tendem a aumentar ainda mais, elevando o ja enorme déficit publico
americano. Diante disso, seu principal reflexo seria a continuidade do processo de
desvalorizacdo do dolar. Nesse aspecto, rumores de que os bancos centrais asiaticos estariam
intensificando a diversificagcdo de suas reservas internacionais (comprando délares canadenses,
australianos e euros) dificultam o financiamento do também enorme déficit externo
americano. Dessa forma, aumenta o temor de os EUA promoverem um aumento dos juros
para atrair capital, prejudicando fortemente o desempenho da economia global nos préximos
anos.

Finalmente, tem-se o Cenario 4, ‘Naufragio a Vista’, que configura uma situagdo inversa ao
cenario ‘A Vitdria da Persisténcia’, no qual ‘tudo da errado’. No inicio do ano de 2005, parece
pouco provavel que o pais enfrente:

Total desorganizacdo do quadro politico

Crise sistémica (econOGmica e social) e de governabilidade, com inflacdo e
desemprego em alta.



Mas é preciso lembrar que também pareceria improvavel a descricio de qualquer crise
cambial, com a intensidade da que atravessamos em 1999, ou da crise energética que
experimentamos em 2001, em qualquer cendrio apresentado, por exemplo, em novembro de
1998 ou de 2000. De fato, as condi¢des presentes felizmente reduzem — e muito — as chances
deste cendrio acontecer. No entanto, a existéncia de grandes incertezas, tanto interna quanto
externamente, ndo nos permite ignorar o que de pior pode acontecer. Dessa forma, embora o
cendrio tenha baixa probabilidade, alguma aposta deve e pode ser feita.

Dessa forma, olhando o Brasil em fevereiro de 2005, a trajetdria real que parece mais provavel
até o ano 2007 situa-se no contexto do cenario ‘A Vitdéria da Persisténcia’, embora a
probabilidade de ocorréncia dos cendrios ‘A Seducdo do Populismo’ e ‘Navegando na
Turbuléncia’ também seja consideravel.

Nas avaliacGes que serdo realizadas sistematicamente sera possivel aferir até que ponto esta
hipdtese esta certa. Afinal, como ja foi dito, o futuro é a morada da incerteza, e o que aqui
fizemos foi apenas tentar reduzi-la a um pequeno nimero de alternativas. Busca-se, assim,
melhor mapear os riscos ou, pelo menos, tornar as decisGes e agles estratégicas mais
conscientes destes riscos, uma vez que o mundo ndo para e as escolhas tém que ser feitas.
Afinal, como nos ensina Alvin Toffler (2000)*°, “ou vocé tem uma estratégia prépria, ou entdo é

parte da estratégia de alguém”.
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Entrevista em “Business 2.0”, 26 de setembro de 2000.



Orientagdo Politica nos
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Governabilidade
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Congresso e base na
sociedade)

Governanga (capacidade
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Politica macroeconémica

Agenda microeconémica

Vulnerabilidade externa

Relagdo Divida/PIB
Risco-Brasil

Custo Brasil

Estabilidade econémica

Investimento publico

Confianga do
investidor/sociedade

Cenario 1

Lenta Travessia
para o Crescimento
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Diplomacia externa
negociadora com
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externo (juros baixos
e alta liquidez)

Redugdo dos conflitos
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Consolidada e ampla
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e generalizados
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Baixo
Declinante
Estavel
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recuperagao

Alta

Cenario 2

Stop and Go na
Economia

Diplomacia externa
negociadora com
politica econémica de
controle fiscal e
externo (juros baixos
e alta liquidez)

Redugdo dos conflitos

Estavel em patamar
médio

Redugdo das barreiras
alfandegarias

Médio a Alto

Limitada
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alternancia
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Estavel
Alto
Estavel
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Moderado com baixa
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Baixa

Cenario 3
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Militarismo e
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fiscal e externo (juros
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do unilateralismo
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Média
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Militarismo e
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médios e média
liquidez)
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do unilateralismo

Volatil e em patamar
alto
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barreiras
alfandegarias

Baixo

Limitada e declinante

Limitada eficiéncia e
eficacia
Flexibilidade e
alternancia
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relevantes

Elevada
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Muito Alto
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Moderado com baixa
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Cenario 1 Cenario 3
Variaveis Mundiais TS

Estabilidade com
para o Crescimento Alto Custo
Sustentado
Moderado com “viés ) . .
Baixo Moderado Muito baixo
de alta”

Andlise Comparativa dos Cendrios 2005 — 2007 (cont.)

Cendrio 1 Cendrio 3
e - Lenta Travessia Estabilidade com
Variaveis Mundiais i
para o Crescimento Alto Custo
Sustentado
Média e crescente Baixa Média Muito baixa
Alta Moderada Moderada Baixa
Moderado e Entre baixo e médio e : Muito baixo e
. Baixo e regular .
sustentado irregular irregular
Declinante Estavel Estavel Crescente
Distensdo Média tensdo Média tensdo Alta tensdo

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagdes acima apresentadas ndo sdo estimativas precisas, e sim
indicagBes exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario.
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8.2 Comparacao entre as médias 2005-2007 de cada cendrio

Cenério 3 Cenério 3
Variaveis Mundiais e Nacionais Cenério 1 Cenério 2 (A) (B) Cenério 4
PIB Mundial - variag&o anual (%) 4.2% 4.2% 2.0% 2.0% 2.0%
PIB Brasil - variagdo anual (%) 4.7% 3.0% 2.5% 3.2% 1.7%
Investimento (% PIB) 24.3% 20.0% 18.9% 19.0% 17.9%
Inflagdo (IPCA) 5.7% 10.0% 6.5% 9.0% 12.3%
Taxa Selic (fim de periodo) 15.0% 20.2% 19.4% 18.3% 18.3%
Desemprego 8.1% 10.3% 12.8% 11.8% 13.3%
Balanca Comercial (US$ bilhdes) 323 355 30.7 36.4 31.3
Exportacdes (US$ bilhdes) 126.3 120.7 124.4 128.5 112.7
Importacées (US$ bilhdes) 93.2 85.1 93.7 92.1 81.4
IED (USS$ bilhdes) 21.2 10.3 9.0 7.7 6.2
Taxa de Cambio R$/US$ (fim de periodo) 3.10 3.40 3.50 3.65 3.73
Superavit Primario (% PIB) 4.58% 3.67% 5.00% 4.00% 2.33%
Relagdo Divida / PIB 48.2% 55.7% 53.2% 55.5% 61.2%
Risco-Brasil 293 833 658 825 1050

Elaboragdo: Macroplan — Prospectiva & Estratégia. As quantificagBes acima apresentadas ndo sdo estimativas precisas, e sim
indicagBes exemplificativas para ajudar a avaliar as tendéncias mapeadas qualitativamente no cenario.

Obs: O Cenario 3 (A) pressupde uma politica econdmica ortodoxa em 2007; enquanto que o Cendrio 3 (B) pressupbe uma politica
econdmica “heterodoxa” com viés estatista e nacionalista em 2007.
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Capitulo 9

Além de 2007

Quatro Cenarios de Longo Prazo para o Brasil

O que pode acontecer com o Brasil apds 2007? Que perspectivas se abrem para o nosso pais
em um horizonte de longo prazo, bem mais além das incertezas mais imediatas?

Estas questdes também tém sido objeto de nossa reflexao em diversos estudos prospectivos
de longo prazo que temos realizado nos ultimos anos .

Simplificando a abordagem, assumimos a hipotese de que a trajetdria do Brasil nos préximos
20 anos dependera da combinacgdo de duas incertezas criticas:

e Como se dard a inser¢do do Brasil na economia e na sociedade mundiais?

e Com que extensdo e intensidade se dara a inclusdo social no Brasil neste horizonte de
tempo?

As combinagdes mais consistentes das respostas alternativas a estas incertezas nos levam a

guatro cendrios nacionais de longo prazo, como indica a figura abaixo:

Quatro cendrios para o Brasil 2004-2025

Incluséo Social

Ampla Restrita

Desenvolvimento Modernizagéo
g Integrado Excludente
g
x
w
'
o
3 . Crescimento Decadéncia com
< Restrita

Enddgeno Excluséo




As idéias-forca de cada um destes cenarios sdo as seguintes:

Cenario A — Desenvolvimento Integrado: o Brasil alcanga niveis altos de desenvolvimento,
com uma economia moderna e integrada de forma competitiva ao sistema econémico
internacional e com um forte processo de inclusdo social. O pais tem um Estado regulador
forte e com presenca ativa nas areas social, regional e ambiental. Dessa forma, a combinacdo
de condi¢cbes macroecondmicas e regulatérias saudaveis, politica ativa de desenvolvimento e
forte impulsdo microeconémica fazem com que o pais chegue em 2025 com altos indicadores
sociais e niveis de desigualdade decrescentes.

Cenario B — Moderniza¢do Excludente: o Brasil consolida-se como uma economia moderna
fortemente integrada ao sistema econdmico mundial, mas é uma sociedade na qual coexistem
altos niveis de riqueza e de pobreza. O pais possui um Estado ‘enxuto’ e concentrado nas
funcbes de regulacdo, educacdo, salde e seguranca. Em 2025, a economia brasileira é
moderna e de porte internacional, mas a sociedade é dominada por um forte dualismo
caracterizado pela existéncia de profundas desigualdades.
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Cenario C — Crescimento Endégeno: o Brasil é uma economia de médio porte, cujo
crescimento encontra-se ancorado sobretudo no dinamismo do mercado interno e na forte
integracdo regional. O pais opta por um projeto de desenvolvimento nacional endégeno, com
énfase na melhoria da qualidade de vida e na reducdo das desigualdades sociais. Priorizando o
seu desenvolvimento interno, o Brasil chega a 2025 como uma sociedade altamente integrada,
com moderadas desigualdades sociais e baixos indices de pobreza.

Cenario D — Decadéncia com Exclusdo: o Brasil atravessa um longo periodo de baixo
dinamismo econGmico e de desorganizacdo de suas instituicdes. O pais é dominado por crises,
instabilidade politica e fortes incertezas, que acentuam a vulnerabilidade do pais a restricdes
externas e dificultam a modernizagdo produtiva e a inclusdo social. Desse modo, o pais chega a
2025 com uma sociedade dual que exibe fortes desigualdades sociais e regionais e revela
crescente distanciamento das nagdes mais competitivas.

Estes sdo, em termos muito sumarios, futuros plausiveis para o Brasil a médio e longo prazos.
No entanto, o mapeamento de cada um desses cenarios e seu desdobramento ao longo do
tempo estd fora do escopo deste livro. Este serd o foco de um outro trabalho, que
divulgaremos em breve.



Anexo

A Macroplan Prospectiva & Estratégia € uma empresa de consultoria especializada em estudos

prospectivos, administracdo estratégica e modernizagdo organizacional, com sede no Rio de

Janeiro e Brasilia.

Suas principais linhas de produtos e servicos, desenvolvidos segundo metodologias proéprias

amplamente testadas e aprovadas “em condig¢des brasileiras”, sdo as seguintes:

1.

solugbes de gestdo estratégica orientada para resultados para alavancar, a curto
prazo, a capacidade das organizacGes em produzir, medir e comunicar beneficios
relevantes para a sociedade e para os publico-alvo que constituem sua razdo de
ser.

estudos de cenarios, que organizam e reduzem suas incertezas relativas ao futuro;

processos de planejamento estratégico, que definem o posicionamento atual da
organizacdo (onde estamos), sua visdo de futuro desejado (aonde queremos

L

chegar) e a trajetdria para “chegar [3” sob condi¢es de incerteza;

N

apoio a implantacao de planos e da gestdo estratégica por antecipa¢ao, que
desdobram a visao de futuro da organizacao, fazem acontecer o que foi planejado
e ajustam as estratégias vigentes em face de novas mudangas;

métodos e instrumentos de monitoramento e gestao estratégica em tempo real,
gue mobilizam, engajam e focalizam decisGes e a¢bes de dirigentes, gerentes e
técnicos em mudancgas inesperadas e em questfes e resultados estratégicos
imediatos;

projetos de reconfiguragdao organizacional e de design de sistemas de gestao
orientados para assegurar a obtencao de resultados almejados pela organizacao,
seus publicos-alvos e parceiros

pesquisas qualitativas que mapeiam e interpretam as percepgdes e expectativas
de atores relevantes para o planejamento e gestdo de governos, empresas ou
instituicdes; e

programas de capacitagao técnica e gerencial em cendrios e estratégia.

A Macroplan® sé trabalha "sob medida", construindo e implantando solugbes, sempre em

conjunto com os clientes. O estilo de trabalho alia discricdo, empenho, criatividade e muita

dedicacdo, buscando as alternativas mais eficazes que atendam as necessidades do cliente.



Comentarios, criticas e sugestGes a este trabalho, assim como solicitacdes de estudos
adicionais poderao ser encaminhados a Macroplan:

Rua Visconde de Piraja, 351 Sala 803

Ipanema — Rio de Janeiro — CEP 22410 003 Fone: (21) 2287 3293
E-mail: macroplan@macroplan.com.br

www.macroplan.com.br
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2000. Cenarios Focalizados e Planejamento Estratégico da Educacdo a Distancia do SENAC
Sao Paulo

1999 / 2000. Cenarios Focalizados e Planejamento Estratégico Corporativo e dos seis
Centros da Pontificia Universidade Catdlica do Parana — PUC-PR

1999. Trés Cenarios para o Brasil em 1999 e monitoramentos, Macroplan

1999. Cendrios e Estratégias de Longo Prazo para o Mato Grosso do Sul no horizonte 2020
para o Governo do Estado do Mato Grosso do Sul

1999. Cendrios Focalizados e Planejamento Estratégico do Instituto Euvaldo Lodi da CNI
(Interagdo Universidade x Empresas) horizonte 1999 — 2010

1999. Cendrios Focalizados e Planejamento Estratégico do Instituto Euvaldo Lodi da CNI
(Interagdo Universidade x Empresas) horizonte 1999 — 2010

1999. Cenarios Focalizados e Planejamento Estratégico da Educacdo a Distancia para a
Universidade do Vale do Rio dos Sinos (UNISINOS — Rio Grande do Sul)

1999. Cenarios Focalizados e Planejamento Estratégico do Sistema SESI —Horizonte 2000 —
2004

1999. Cenarios focalizados e Planejamento Estratégico do Sistema SENAC - Servi¢o Nacional
de Aprendizagem Comercial para o horizonte 2000-2005

1998. Atualizagdo dos macrocendrios mundiais, nacionais e da Amaz6nia para o Horizonte
1998-2020 para a Eletronorte

1998. Cenarios Focalizados e Planejamento Estratégico da Universidade Catdlica de Brasilia
- UcB

1997 / 2001. Cenarios Focalizados, Planejamento e Administragdo Estratégica da Pontificia
Universidade Catdlica do Parand — PUC-PR

1997. Macrocenarios mundiais, nacionais e do Mercosul, Macroplan

1997. Macrocenarios Mundiais, Nacionais e do Mercosul, com Focalizagdo na Metrologia,
Normalizagdo e Qualidade — horizonte 2020, como parte integrante do planejamento
estratégico do SINMETRO e do INMETRO

1997. Cenarios Focalizados e Estratégias de Atuacdao do SENAI na Regido Sul do Brasil —
Horizonte 1996/2010 como etapa integrante do processo de focalizagdo regional do Plano
Estratégico do Sistema SENAI
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1997. Cenarios Focalizados e Estratégias de Atuagdo do SENAI na Regidao Nordeste do Brasil
— Horizonte 1996/2010 como etapa integrante do processo de focalizagdo regional do Plano
Estratégico do Sistema SENAI

1997. Cenarios Focalizados e Estratégias de Atuacdo do SENAI na Regido Sudeste do Brasil —
Horizonte 1996/2010 como etapa integrante do processo de focalizagdo regional do Plano
Estratégico do Sistema SENAI

1997. Cendrios Focalizados e Estratégias de Atuacdo do SENAI na Regido Norte do Brasil —
Horizonte 1996/2010 como etapa integrante do processo de focalizagdo regional do Plano
Estratégico do Sistema SENAI

1996. Cenarios do setor de TelecomunicagGes no Brasil no Horizonte 1996/2010 para a
Embratel

1996. Cenarios Focalizados e Estratégias de Atuacdo do SENAI na Regidao Centro-Oeste do
Brasil — Horizonte 1996-2010 como etapa integrante do processo de focalizagdo regional do
Plano Estratégico do Sistema SENAI

1996. Cendrios Focalizados e Planejamento Estratégico do Sistema SENAI - Horizonte
1996/2010

1995. Cendrios para o Mato Grosso do Sul no horizonte 1995-2010 para o Governo do Estado
do Mato Grosso do Sul

1993. Cenarios Focalizados da Indtstria de Ceramica para Revestimento para a Cecrisa
1992. Cenarios e Planejamento Estratégico da FINEP 1992-2000

1991. Cenarios focalizados nas fung¢Ges engenharia e tecnologia dentro do projeto de
Implanta¢do da Administragdo Estratégica do Servico de Engenharia da Petrobras

1991. Cenarios da Industria do Petréleo no Brasil e no Mundo no Horizonte 2001 para a
Petrobras

1991. Cendrios focalizados no ambiente de atuagdo da Refinaria do Parana (Refino e
Distribuigdo de Combustiveis) para a REPAR/ Petrobras

1990 / 1991. Cenarios sécio-econdmicos de Pernambuco e do Nordeste para o horizonte 2000,
como etapa integrante do lo. Plano Diretor de Desenvolvimento dos Transportes de
Pernambuco para o Governo do Estado de Pernambuco

1990. Revisdo do Macrocenario de referéncia da Petrobras 1990-2000

1990. Construgdo de cendrios do contexto externo e configuragdes para o Planejamento da
DIPLAC / SEGEN, Petrobras

1989. Atualizagdo dos Cenarios e Planejamento Estratégico da Eletronorte

1988. Constru¢cdo de Cenarios e estudo de inser¢do regional de empreendimentos
hidroelétricos na Amazénia para a Eletronorte

1988. Estudos Prospectivos e Construgdo de Cendrios Sdcio-Econémicos e Energéticos da
Amazoénia no horizonte 2010 para a Eletronorte

1988. Cenarios de Pernambuco e do Ambiente de Negdcios da CELPE para apoio ao
Planejamento Estratégico da Companhia Energética de Pernambuco no horizonte 1989/91
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1988. Projeto de estudo de cenarios sécio-econémicos e energéticos para o Nordeste (Chesf/
Sudene)

1987 / 1988. Desenvolvimento de Cenarios Sécio-Econémicos de demanda de energia elétrica
da Amazonia no Horizonte 2010 para a Eletronorte

1987 / 1988. Cenarios para a Reforma Administrativa da Prefeitura da Cidade de Recife
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