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1. INTRODUCAO

O Braisil apresentou significativo crescimento econdmico entre o comego da década de
cinglienta e o fim dos anos setenta do século passado, com uma taxa média de 7,4% ao ano.
Embora parte desse crescimento tenha sido absorvido pela grande expansdo populacional no periodo,
0s dados de crescimento do produto por trabalhador foram bastante significativos. A taxa anual de
crescimento do produto por trabalhador na economia brasileira foi de 3,4%, entre 1960 e 1970, e de
3,3%, entre 1970 e 1980. Contudo, a partir do inicio dos anos oitenta esse impeto de crescimento se
esgotou: a taxa de crescimento médio do PIB entre 1980 e 2002 foi de apenas 2,1% ao ano. O produto
por trabalhador decresceu a uma taxa anual de 2,1%, entre 1980 e 1985, e diminuiu a taxa anual de
0,7%, entre 1985 e 1990. Na década de noventa, houve uma recuperacdo da taxa de crescimento do
produto por trabal hador, que foi de 2,3% ao ano entre 1990 e 1995, e 1,0% a0 ano entre 1995 e 2000.

A queda na taxa de crescimento da renda por trabalhador observada na economia
brasileira nas ultimas duas décadas néo ocorreu em diver sos paises em desenvolvimento. Os
chamados tigres asidticos (Coréa, Cingapura e Taiwan) apresentaram crescimento do produto por
trabalhador superior a0 brasileiro, mesmo no periodo 1960-80, e mantiveram o bom desempenho ao
longo dos anos oitenta e noventa. Considerando o exemplo da @réia, o produto por trabahador
cresceu a taxa anua de 5,4% no periodo 1960-70 e de 5,0% no periodo 1970-80. Na década de oitenta,
enquanto o produto por trabalhador no Brasil decresceu, a Coréia experimentou taxas anuais de
crescimento do produto por trabahador de 5,4% no periodo 1980-85 e 8,2% no periodo 1985-90.

Grafico 1.1 - Taxa média de crescimento do produto por trabalhador
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Fonte: Gomes, Pessoa e Velloso (2003).

O fraco desempenho da economia brasileira nasdécadas de oitenta e noventatambém é
verificado ao se comparar a evolucédo da renda per capita do Brasil com a de outros paises



emer gentes.! Desde meados do século XX, a renda per capita no Brasil oscila entre 15% e 30% da
renda per capita nos Estados Unidos em paridade de poder de compra. O melhor desempenho da
economia brasileira ocorreu entre 1960 e 1980, quando a renda per capita passou de 20% para 30% da
renda nos Estados Unidos. Nas décadas de oitenta e noventa, a economia brasileira apresentou um
comportamento bem inferior ao observado nas décadas anteriores, com a renda per capita caindo de
30% a 20% em relacdo a renda dos Estados Unidos, enquanto outros paises emergentes continuaram
suatrgjetdria de crescimento.

Grafico 1.2 — Renda per capita (EUA = 100)
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Fonte: Summers e Heston (1991,1996).

Por que o dinamismo verificado no periodo 1950-80 se esgotou? E, ainda mais
importante, o que fazer pararecupera-lo?

Essas questBes tém gerado um extenso e produtivo debate econdmico na Ultima década. A
literatura académica aplicada sobre desenvolvimento econdmico apresentou grande impulso a partir da
década de oitenta, sobretudo devido a disponibilidade de bases de dados bastante amplas, contendo
informagdes sobre crescimento do produto e sobre caracteristicas socio-econdmicas de mais de uma
centena de paises para a segunda metade do século XX. Com base nessas informagOes, pode-se
identificar os fatores mais correlacionados com a diferenca no desempenho econdmico dos paises.”

Um dostemasdominantesnostrabalhosrecentes sobr e desenvolvimento econdmicoéa
énfase naimportanciado desenhoinstitucional elegal tanto para o adequado funcionamento dos
mercados quanto das politicas publicas. Ingtituicbes — privadas ou publicas — funcionam

! Os dados de renda per capita estdo calculados em Paridade de Poder de Compra, seguindo a base de dados
compilada por Summers e Heston (1991,1996), e apresentados como fragdo da renda per-capita dos Estados
Unidos.

2 Ver, por exemplo, Sala-i-Martin (2002); Doppelhoffer, Miller e Sala-i-Martin (2003); Gomes, Pessoa e Veloso
(2003); Temple (1999); De Ferranti, Perry, Ferreirae Walton (2003); Rodrik (2003a, 2003b), Summers e Heston
(1991,1996); Easterly e Levine (2002) e o Journal of the Latin American and Caribbean Economic Association
(2002), volume 3, n° 1.



adequadamente caso 0 beneficio privado de quem toma as decisdes — e delas se beneficia — sgjam
consoantes aos beneficios sociais®

Em muitos casos, regras smples que garantam o cumprimento de contratos, reduzindo a
possibilidade de manipulacéo e a assmetria de informagdes, permitem o funcionamento adequado dos
mercados. Em outros casos, entretanto, h4 a necessidade de desenhos institucionais e legais
sofisticados, como no caso das atividades bancérias e de seguros e dos setores que apresentam
significativas economias de escala — como transmissao de energia elétrica —, 0 que leva ao desenho de
agéncias regulatdrias. O desenho dessas ingtitui¢cdes envolve diversas dificuldades técnicas, tanto para
garantir o adequado funcionamento desses mercados, quanto para garantir os corretos incentivos a

execucdo das politicas piblicas.

Como, entéo, seinicia um ciclo de crescimento econdmico e, maisimportante, quais as
politicas publicas maisadequadas paraviabilizar ndo s o processo deretomada do crescimento
mas, sobretudo, sua sustentacdo no longo prazo? A evidéncia empirica hoje disponive indica que
os ciclos mais longos de crescimento econdmico em geral sGo decorrentes de aumentos iniciais da
eficiéncia econbmica, muitas vezes consequéncia de reformas ingtitucionais, que resultam em
aumentos da produtividade total dos fatores, da renda e da taxa de retorno das decisdes de
investimento, induzindo, posteriormente, aumentos na taxa de investimento na economia. Essa
caracterizacdo € consistente com a evidéncia empirica recente, que indica a causalidade da taxa de
crescimento econdbmico e da produtividade total dos fatores para a taxa de investimento,

desencadeando o circulo virtuoso de crescimento econémico.*

Entretanto, como aponta Rodrik (2003a), o inicio de um ciclo de crescimento econdmico ndo
garante 0 aumento permanente da renda per capita. Caso as reformas iniciais, e seu impacto na
eficiéncia econbmica, ndo sejam acompanhadas de reformas adicionals, que garantam novos aumentos
da produtividade, e de politicas sociais, que resultem em aumentos nos indicadores de salde e
educacdo, o ciclo de crescimento pode se esgotar, com a economia retornando a sua distancia origina

em relacdo as economias desenvolvidas.

Na atual conjuntura, a economia brasileira possui condigdes para iniciar uma nova fase
de crescimento sustentado. A escolha adequada de politicas publicas e a implementacédo de
reformasinstitucionais sdo fundamentais par a essa oportunidade de novo ciclo de crescimento
possa ser aproveitada. O caminho ja esta pavimentado: em decorréncia da politica econémica
adotada ao longo de 2003 e 2004, espera-se um crescimento do PIB de cerca de 5% em 2004, com a

3 Ver Acemoglu, Johnson e Robinson (2004), além das referéncias nanota 1.

4 Blomstrom, Lipsey e Zejan (1996), Klenow e Rodrigez-Clare (1997) e Hall e Jones (1999). Uma andlise da
causalidade de Granger dos dados anuais das contas nacionais brasileiras entre 1970 e 2000 gera resultados
equivalentes.



inflacdo dentro das metas fixadas pelo Conselho Monet&rio Nacional. Esse quadro € muito diferente
daquele previsto por muitos em 2002 e 2003, e se completa com uma substancial reducéo da
vulnerabilidade externa, a melhoria dos indicadores fiscais e a retomada dos investimentos privados.
Ao contrario das previsdes pessmistas em 2003, o regime de cambio flutuante e a estabilizagdo da
taxa de cABmbio foram consistentes com os resultados recordes na balanca comercial e com o equilibrio
na conta de transagdes correntes. Diferentemente do observado nos ultimos anos, em 2003 o Governo
Federal cobrou menos impostos do que em 2002.

E importante aproveitar o impulso atual da economia par a que se estabelecam as bases
do crescimento nos préximos anos. O crescimento estimula as decisdes de investimento, enquanto a
estabilidade macroeconémica permite que pessoas e empresas se concentrem em planos de médio e
longo prazos. Deve-se, portanto, goroveitar a oportunidade para se discutir, com base nas experiéncias
internacionais e na evidéncia empirica, as estratégias para tentar assegurar a manutencdo dessa
trgjetoria de crescimento nos proximos anos. A sustentabilidade das contas publicas € o centro da
politica macr oecondmica, tanto para a recuper acdo da atividade econémica observada a partir
do segundo semestredo ano passado, quanto paraviabilizar o crescimento sustentavel delongo
prazo. Além disso, deve-se aproveitar a estabilizacdo macroecondmica e a retomada do nivel de
producdo para adotar politicas ativas de estimulo a0 aumento da produtividade, a difusdo de novas
tecnologias, ao desenvolvimento ingtituciond do mercado de crédito, a0 investimento em infra
estrutura e de incentivo ao empreendedorismo, de modo a garantir solidos fundamentos para que nossa

economia possainiciar um ciclo longo de crescimento econdmico.

Este documento, sem ser exaustivo, procura explicar o contexto das medidas
institucionaisemicroeconémicasquejaforam implementadas, asque estdo sendo discutidasno
Congresso Nacional e as que estdo sendo estudadas pelo Governo. Por exemplo, procura-se
mostrar a coeréncia de vérias medidas legidativas e administrativas que vém sendo tomadas para
melhoria da qudidade tributaria, desenvolvimento do mercado de crédito, reducdo do custo de
resolucdo de conflitos, melhoria do ambiente de negécios e comércio exterior. Contudo, ndo sdo
discutidas as perspectivas das Reformas Sindical e Trabahista, apesar do evidente impacto que ela
pode ter para estimular o crescimento e a distribuicdo de renda. Essas reformas tém sido debatidas no
Forum Naciona do Trabaho, coordenado pelo Ministério do Trabaho e do Emprego, com ampla
divulgacéo publica. O Forum ja concluiu a primeira fase das reformas, em que se analisaram as novas
bases das relagbes coletivas de trabalho. Como resultado, foram propostos emenda constituciona e
anteprojeto de lei que tratam da redefinicdo das normas de organizagdo sindical, representacdo dos
trabalhadores no loca de trabaho, negociagcéo coletiva, resolucdo de conflitos do trabaho, direito de
greve e substituicdo processua. Estd sendo iniciada a discussdo sobre Reforma da Legidacéo
Trabalhista, estando em curso a montagem de uma agenda comum entre trabalhadores, empregadores
e Governo.



O documento também ndo discute os avancgos ocorridos nas Telecomunicacdes (definicdo do
marco regulatério que vigorard a partir de 2006, publicado no Decreto n° 4.733, de 10 de junho de
2003) ou do Setor Elétrico (“Novo Modeo” — Lei n° 10.848/2004) na medida em ambos os temas ja
foram amplamente debatidos, com a coordenacdo dos ministé&rios setoriais. Também, ndo seréo
andlisadas as medidas que vém sendo tomadas para favorecer a integracdo interministerial dos
programas de transferéncia de renda, nem aguelas destinadas ao pequeno agricultor, que tém sido
tratadas e debatidas pelos ministérios da &rea social. O documento se restringe a andlise das medidas
na &ea econdmica relacionadas a estrutura tributéria, a0 sistema de crédito e de estimulo a0
empreendedorismo para ampliar aformalizacdo e ainclusdo social.

A discussdo a seguir se divide em duas etapas, comegando com 0 aspecto macroecondmico
gue apresenta maior impacto sobre as decisdes de investimento: a solvéncia das contas publicas. Em
seguida, discutem-se as politicas para fortalecer o setor produtivo, desenvolver o sistema de crédito E
reduzir o custo de resolucéo de conflitos. Também so discutidas diversas medidas da &rea econbmica

para ampliar aincluso socidl.

A tabela | sistematiza a agenda de medidas microeconémicas, que se dividem em cinco
principais areas. aper feicoamento do mercado de crédito e do sistema financeir o, melhoria da
gualidade da tributacdo, medidas econdmicas para inclusdo social, reducdo do custo de
resolucdo de conflitos e melhoria do ambiente de negdcios.

Asmedidasnaareadecréditotém por objetivo desenvolver novosinstrumentosparao
financiamento privado e securitizacdo, aperfeicoar 0s instrumentos ja existentes e criar
condicOes para a queda das taxas de juros de mer cado. Alguns instrumentos ja tém sido eficazes
em ampliar a oferta de crédito privada e reduzir as taxas de juros, como a consignagdo em folha de
pagamento. Foram criados instrumentos de financiamento especificos para a constru¢éo civil e o
agronegocio, aém de aperfeicoados diversos instrumentos de crédito ja existentes para as familias e as
empresas. Esta sendo também proposta a regulamentacéo de bancos de dados de cadastro positivo de
crédito, que vai permitir uma queda no custo do financiamento privado.

Além disso, serdo propostas medidasinstitucionais na area de seguros e de gestédo da
politica monetéria: abertura do mercado de resseguros e autonomia operacional do Banco
Central. A abertura do mercado de resseguros vai estimular a concorréncia no setor e aampliagdo dos
produtos e servigos oferecidos. O fortalecimento do 6rgéo regulador e fiscalizador no setor serd
importante para viabilizar o crescimento sustentdvel do setor de seguros e a melhoria das normas
prudenciais. A evidéncia empirica, apresentada na subsecéo 3.1.4, indica que a autonomia operaciona
do Banco Centra permite uma gestdo mais eficaz da politica monetéaria, com menor volatilidade do
nivel de producdo. Como no caso das agéncias regulatorias, as metas de politica monetéria continuardo
sendo fixadas pelo Governo, cabendo a0 Banco Centra sua implementacdo. O projeto deve,
adicionamente, prever os procedimentos a serem adotados em caso de descumprimento das metas.



As medidas tributarias foram orientadas para a melhoria da qualidade dos tributos —
transformando tributos cumulativos em tributos sobre o valor adicionado— e para areducao de
tributos sobre bens de capital e sobre a poupanca de longo prazo. O fim da cumulatividade
elimina distorgdes nos precos relativos e reduz os incentivos a alocagdo ineficiente dos fatores de
producéo, permitindo um aumento da produtividede. Foi eiminada a distorcdo de menores tributos
sobre os bens importados do que sobre os bens produzidos domesticamente. A desoneracdo dos bens
de capital e da poupanca de longo prazo também tém importante contribuicdo para o crescimento ao
reduzir os custos do investimento e ao incentivar a formagdo de fontes de financiamento para prazos
mais longos. Além disso, foram reduzidos os impostos e contribui¢des sobre 0 mercado de capitais e
instrumentos de securitizagdo, com destague para a construgéo civil. Dessa forma, as medidas do
Governotém por objetivoreduzir ndo apenaso custo do novo investimento, mastambém o custo
do seu financiamento, assim como estimular aformacgéo de poupanca de prazo longo e, portanto,
aumentar ataxa de crescimento do produto potencial da nossa economia.

O terceiro grupo de medidas econdmicas tem por objetivo contribuir para ampliar a
inclusdo social. A estrutura tributéria brasileira, com uma significativa participagdo dos tributos
indiretos, resulta em diquotas relativamente uniformes para os diversos grupos de renda. Por
razéo, o Governo reduziu para zero a aliquota de PIS'COFINS sobre produtos da cesta bésica assm
como sobre diversos insumos para producéo de alimentos. Essa medida beneficia, sobretudo, os
grupos mais vulneraveis que gastam uma parcela maior da sua renda com aimentos. Foram também
adotadas diversas medidas para ampliar 0 acesso ao crédito e ao sistema bancério dos grupos de menor
renda, assm como medidas especificas para o microcrédito produtivo. Essas medidas foram
complementadas com o0 Projeto de Lei Complementar 210/2004 destinado a reduzir as restrigdes a
formaizacdo do empreendedor de baixa renda, destacando-se a reducdo para zero dos tributos
federais, dteracbes na contribuicdo para a Previdéncia Social e a smplificacdo dos procedimentos
burocréticos. Por fim, foram ampliados os recursos disponiveis para o financiamento imobili&rio no
Sistema Financeiro Habitaciona, medida importante tanto para reduzir o déficit habitacional brasileiro
quanto seu importante impacto no estimulo a construgdo civil, setor com grande impacto na geragéo de

empregos.

A Reforma do Judiciario, além do seu importante impacto sobre o funcionamento da
Justica e 0 exercicio da cidadania, apresenta uma importante contribuicdo para o
desenvolvimento do mercado de crédito, e para a expansao da producéo e do investimento. Os
contratos, por mais completos que sgam, ndo conseguem prever todas as possiveis contingéncias
futuras. Mecanismos eficientes de resolugcdo de conflitos garantem que esse processo de
complementacdo contratual ocorra de forma célere e sem elevados custos adicionais para ambas as
partes. Se os marcos legd e ingtitucional que estruturam mecanismos Sinalizarem um processo

MOroso, CUstoso e com incentivos para agdo protelatdria por qualquer uma das partes, o custo esperado
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das transactes econbmicas aumenta, sobretudo nos mercados de crédito, induzindo um menor nivel de
investimento, producgéo e geracao de empregos.

Maiores custos na resolucéo de conflitos levam a aumento nos pregos pagos pelos
consumidor es e nas taxas de juros dos empréstimos, além de, em muitos casos, excluir as
familias que n&o tém acesso a gar antias do mer cado de crédito. Dessa forma, sdo penalizados os
grupos de menor renda, precisamente 0s que mais poderiam se beneficiar de um sistema de crédito
eficiente. Da mesma forma, sdo penalizadas as pequenas e médias empresas, reduzindo-se o potencial
de producéo e geracdo de empregos da nossa economia.

A Reforma Constitucional do Judiciario estd sendo complementada por um conjunto de
medidas infraconstitucionais que tém como objetivo promover a negociacdo para resolucéo de
conflitos, desestimular as acBes puramente protelatérias e estimular a preservacdo dos ativos
produtivoseempregosdurante o processo deresolucao delitigios. Destacam-seareformadal el
de Faléncias, complementada com importantes dteragdes no Cédigo Tributario Naciona, mudancas
nos codigos de processo, sobretudo nas execugdes de titulos judiciais e extrgudiciais, a melhoria do
sistemna de recursos e o estimulo a utilizagdo de mecanismos opcionais de resolucdo de conflitos, como
amediacéo.

O ultimo grande grupo demedidastem por objetivo melhorar 0 “ambiente de negécios’
no Brasil por meio da simplificagdo burocratica, promocdo mais eficiente da competicao,
ampliacdo dos mecanismos existentes par afinanciamento do investimento em infra-estruturae
estimulo & inovacéo e difusdo de novas tecnologias. Esta sendo elaborada uma reforma para
fortalecer o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, aém de estender a aplicacéo da legidacéo
antitruste a0 sistema financeiro. Estdo também sendo estudadas medidas para simplificar os
procedimentos burocréticos exigidos das nossas empresas, que elevam o0s custos de producéo e
desestimulam o empreendedorismo e a formalizaggo dos negécios. O projeto de Lei sobre Parcerias
PUblico-Privadas, aprovado pelo Congresso Naciond, podera ser um importante mecanismo para

financiar investimentos especificos em infra-estrutura.

O egtimulo & inovagdo e difusdo de novas tecnologias € o eixo centra da Nova Politica
Industrial, Tecnoldgica e do Comércio Exterior, coordenada pelo Ministé&io do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior (MDIC). A recente criagdo da Agéncia Brasileira de Desenvolvimento
Industria (ABDI) e do Conselho Naciona de Desenvolvimento Industrial (CNDI) sdo importantes
para agprimorar 0s instrumentos de politica existentes e garantir maior eficacia, avaliacdo e agilidade ao
estimulo a0 desenvolvimento industrial e tecnoldgico. Por fim, a nova Lei de Inovagdo, também
recentemente aprovada pelo Congresso, vai permitir parcerias mais eficazes entre as empresas
privadas e os ingtitutos publicos de pesquisa para a difusdo, pesquisa e desenvolvimento de novas

tecnologias.
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Tabelal — Medidas Para Viabilizar o Crescimento de Longo Prazo

Area

Medidas ja | mplementadas

Medidas em Analise no Congresso

Medidas em Elaboracéo

Mercado de
Capitais,
Segur os,
Poupanca de
Longo Prazo
e Sistema
Financeiro
Nacional

- Lea n° 10.820/2003, que ingtitui e regulamenta a redizacdo de

operagdes de crédito em consignacéo em folha de pagamento.

- Le n° 10.931/2004, que estabelece regime tributério especia para

o0s patriménios de afetacdo, ingtitui a Cédula de Crédito Imobiliario
(CCl), a Letra de Crédito Imobiliério (LCI), a Cédula de Crédito
Banc&io (CCB) e o seu respectivo certificado, aperfeicoa a
dienacdo fiduci&ria de automéveis e estabelece 0 pagamento de
vaor incontroverso em questionamento de financiamento
habitacional.

- Lel n° 10.823/2003 e Decreto n° 5.121/2004, que disciplinam a

subvencéo ao prémio do seguro rural.

- Le n° 10.893/2004 e Decreto n° 5.140/2004 que disciplinam o

Seguro garantia para a construgdo de embarcagdes.

- Decreto n° 5.172/2004, que reduziu a diquota de IOF sobre

prémios de seguro de vida, de 7% para 4%, em setembro de 2004 e
prevé nova reducdo para 2% em setembro de 2005 e aisencéo tota
em setembro de 2006.

- Resolugdo CMN n° 3.155/2003 que aprova a carta garantia de

recompra de Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) pelos
integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo
(SBPE), com 0 seu cOmputo no direcionamento da poupanca para
o financiamento habitacional.

- Medida Provisoria n°® 221/2004 (transformada no Projeto de Lei de

Conversio n° 65/2004) que ingtitui o Certificado de Depdsito
Agropecuério (CDA) e o Warrant Agropecuario (WA) como
instrumentos de financiamento da comercidizacdo de produtos
agropecudrios, o0 Cetificado de Direitos Creditorios do
Agronegécio (CDCA), Letra de Crédito do Agronegécio (LCA) e

Operaciond  do

Projeto de Le paa
regulamentar o banco de
dados de protecdo a0
créedito (Cadastro Positivo).

Projeto de Le para a
abertura do mercado de

resseguros.
Proposta de Autonomia

Banco
Centra do Brasil




Area

Medidas ja | mplementadas

Medidas em Analise no Congresso

Medidas em Elaboracéo

Cetificado de Recebiveis do Agronegécio (CRA), como
instrumentos de securitizacdo e financiamento da producéo
agropecudria e autoriza o Governo a subvencionar o langcamento de
opcoes privadas.

- Lel n° 10.823/2003, regulamentada pelo Decreto n° 5.121/2004,

que trata da subvencdo econdmica ao prémio do seguro-rurd.

- Entrada em operacdo do novo Sistema de Informacdes de Crédito

do Banco Central do Brasil (SCR), que facilita a avaliacdo do risco
de crédito no sistema financeiro.

Melhoria da
Qualidade

da

Tributacéo

- Leis n° 10.637/2002 e n° 10.833/2003, que introduziram o fim da

cumulatividade do PIS/PASEP e da COFINS, respectivamente.

- Lel n° 10.892/2004, que ingtitui a conta de investimento, utilizada

exclusvamente para a realizagdo de aplicagdes financeiras de
rendas fixa e varidvel, sem aincidéncia da CPMF.

- Medida Provisoria n° 206/2004, convertida na Lel n° 11.033/2004,

gue inditui nova sistemética de tributacdo de rendimentos de
titulos de renda fixa e variavel com aiquotas decrescentes no
decorrer do tempo, cria 0 REPORTO e isenta do Imposto de Renda
os rendimentos auferidos em instrumentos de financiamento do
setor imobiliario.

- Medida Provisdria n° 209/2004, transformada no Projeto de Lei de

Conversdo n° 56/2004, que ingtitui 0 novo regime de tributacdo da
previdéncia complementar com aliquotas decrescentes a0 longo do
tempo, com o objetivo de incentivar o dongamento da poupanca, e
extingue o Regime Especiad de Tributacdo da Previdéncia
Complementar, ingtituido pela Medida Provisoria n°® 2.222/2001.

- MP n° 219/2004, transformada no Projeto de Lei de Conversdo n°

62/2004, que trata sobre desconto de crédito na apuracéo da CSLL
e do PIS.COFINS ndo cumulativos, por meio de reducéo de prazo
para aproveitamento de crédito de PIS e COFINS, depreciacdo

Unificagdo das regras do
ICMS.

Criacdo do Imposto sobre
Vaor Agregado (IVA)
naciona, em 2007.

Aperfeicoamento da
legidacdo tributé&ria para
as micro e pequenas
empresas.
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Area

Medidas ja | mplementadas

Medidas em Analise no Congresso

Medidas em Elaboracéo

acelerada a ser descontada da CSLL, bem como adequacéo da
incidéncia do PIS-COFINS nas operactes de hedge.

- Decreto n° 5.173/2004, que amplia a desoneracdo de bens de

capita.

Medidas
Econbmicas
para
Inclusao
Social

- Lel n° 10.735/2003, combinada com a Resolucdgo CMN nr°|-

3.109/2003, direcionando recursos para operagdes de microcrédito.

- Resolugdo CMN n° 3.104/2003, que ingtituiu a conta corrente

simplificada

- Leis n° 10.865/2004 e 10.925/2004, que reduzem a zero a diquota

de PIS-COFINS sobre diversos produtos da cesta basica.

- Resolugdo CMN n° 3.177/2004 que realizou gjustes nas regras de

direcionamento de recursos da poupanca no SFH.

- Lei n° 10.998/2004, referente a0 Programa de Subsidio a

Habitacdo de Interesse Social (PSH), com o objetivo de destinar
recursos do Orcamento Geral da Uni&o para o financiamento de
casas popul ares.

- Criagdo do PROAGRO MAIS, que concede ao pequeno produtor

rurd inscrito no PRONAF, remuneracdo de até R$ 1.800,00 em
caso de perda superior a 30% da lavoura.

- Proeto de Le

Medida Provisoria n° 226/2004, que| -

inditui o Programa Naciond de
Microcrédito Produtivo Orientado, com
funding em recursos do Fundo de Amparo
a0 Trabahador (FAT) e em recursos
oriundos do direcionamento de 2% dos
depdsitos avista,

Complementar n°
210/2004, em tramitacéo na Camara, que
da tratamento tributério, previdenciério e
trabahista simplificado para pequenos
empreendedores com faturamento anual
de até R$ 36.000.

Desoneracdo parciad da
folha de pagamentos.

Reducéo do
Custo de
Resolucéo

de Conflitos

- Emenda Condtitucional n° 45, de 2004, sobre a Reforma dof -

Judici&rio.

- Emenda & Medida Provisoria n° 206/2004, convertida na Lei n°
11.033/2004, que racionaliza o processo de execucdo fiscal tendo a| -

Uni&o como credora.

- Projeto de Lei Complementar n® 72/2003, que atera o Codigo

Tributério Nacional, mudando a ordem de prioridade de pagamento

em caso de faléncia, colocando o crédito com garantiarea afrente| -

do Fisco e mantendo a prioridade méxima do crédito traba hista até
o vaor limite fixado em l&.

Projeto de Lel do Senado n° 245/2004, em
tramitacdo no Senado, e que trata do
parcelamento de créditos tributérios.

Projeto de Le Iniciado na Camara n°
52/2004, que tramita no Senado, e trata da
reforma da execucgdo da sentenca judicial
do Cbdigo de Processo Civil.

Projeto de Lel n° 4.497/2004, que tramita
na Camara dos Deputados, e trata da
execucdo por titulo extrgjudicidl.

- Anteprojeto de Le que

agliza  o©s processos
judiciais pelo desestimulo a
interposicdo  de  recursos
com objetivos meramente
protelatérios.
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Area Medidas j& | mplementadas Medidas em Analise no Congresso Medidas em Elaboracéo
- Projeto de Lei n° 4.376/2003 (nova Le de Faléncias), que estimula| - Substitutivo ao Projeto de L& Iniciado na
a recuperacéo de empresa economicamente viavel ou agiliza a| Camara n° 94/2002, que tramita no
alienacdo de seus ativos produtivos, de modo a preservar a sua| Senado, e trata do uso da mediagdo como
capacidade produtiva mecanismo dternativo de resolucdo de
controversias.
- Lei n°10.973/2004, de incentivos a pesquisa e inovagéo. Projeto de Le Complementar n°| - Condituicio de Grupo de
. Lancamento do Programa Brasil Empreendedor em novembro de| 344/2002, em tramitacdo na Camara, que|  Monitoramento do
2003; dlztt:! plina a zipllca;a) da_lgglﬂaqao sgabre g_rogrﬂr_na ) para
_ - Resolugdo n° 3.227/2004, que cria o Programa de Modernizagéo do ﬁ;alqccagro. ariconeorrenaias - o o Rgﬁyln;ﬁaz%:;%o do Registrg
Melhoriado|  Parque Industrial Nacional (MODERMAQ). M
Ambiente de . - o Extar Pojto de Lei o 33372004, em| © 92 Legdlizacio de
N oG0S - Portaria da Secretaria de Comércio Exterior (SECEX) n° 11/2004, JE0 n ' e Empresas
€9 sobre simplificacgo do regime de drawback. tramitaceo na Camara, que torna mas , .
_ _ _ _ claras as fungbes das agéncias|- Projeto dereestruturagdo do
- Portaria SECEX n° 12/2003, conhecida como Portaria Consolidada reguladoras e do Poder Concedente e| Sistema  Brasleiro  de

de Exportagéo, que consolida e revoga diversos normativos sobre
Comeércio exterior.

- Lel das Parcerias Publico-Privadas, com o objetivo de viabilizar

investimentos de infra-estrutura em projetos que se caracterizam
por apresentar beneficio socia superior a0 beneficio privado
(Projeto de Lei n° 2.546/2003 ou Projeto de Le Iniciado na
Cémara n® 10/2004).

- Projeto de Le n° 3.443/2004, ja encaminhado a sangdo

presidencial, que cria a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento
Industridl e o Consalho Naciona de Desenvolvimento Industrid,
com o objetivo de dotar o Pais de érgéos capazes de executar a
nova paliticaindustrid.

atribui maior estabilidade a atuacdo das
agéncias pela outorga de mandato fixo a
seus dirigentes.

Defesa da Concorréncia
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2. ESTABILIDADE MACROECONOMICA E SUSTENTABILIDADE FISCAL

Nas Ultimas duas décadas, os desequilibrios fiscais do Governo foram financiados via
aceleracao inflacionaria (1980-1994), divida publica cr escente e aumentos sucessivos da car ga
tributaria (1995-2002). O financiamento inadequado do setor pulblico resultou em incerteza
macroecondmica e tributéaria, aumentando o prémio de risco, as taxas de juros e reduzindo o
investimento  privado.” Como conseqiiéncia, os desequilibrios macroecondmicos e a trgetdria
ascendente da divida publica fizeram parte do quadro de baixo crescimento da renda per capita
verificado nas Ultimas décadas.

Os desequilibrios nas contas publicas resultaram na expansao da divida publica,
ampliando a relacdo divida liquida/PIB (Grafico 2.1). A expansdo da divida, porém, ndo foi
suficiente para acomodar esse desequilibrio das financas publicas, que foi financiado, em parte, por
uma elevacdo das receitas publicas e 0 aumento da carga tributéria para a sociedade.

O financiamento inadequado do setor publico contribuiu para que a economia
conseguisse, nos melhores momentos, apenas surtos curtos de crescimento da atividade
produtiva. Nos anos oitenta, a inflagdo, aém de corroer a renda real do trabalhador e os lucros,
introduziu um grau de incerteza elevado que inibiu os investimentos. Apds o Plano Redl, a carga
tributéria crescente elevou os custos de producdo, estimulou o aumento da informalidade e restringiu a

expansdo do crédito, da capacidade produtiva e do consumo.

Graéfico 2.1 — Divida Liquida do Setor Publico (% PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil

® Deve-se enfatizar que a politica cambial no periodo 1995-1998 resultou em pressdes sobre a politicamonetéria,
com impactos sobre a trajetéria da divida publica neste periodo. Os desequilibrios fiscais do periodo, além de
contribuirem para a elevagdo da divida, também impunham limites aos demais aspectos da politica
macroecondmica.

16



Grafico 2.2 — Carga Tributaria (% PIB)

36

35-.........................................................-.--J
34 trmmsmesmncmscmscssscancaasannanmanmsamsamsos o ansmnsmn s
33 himssmssssssssmssssssassasseanasnanmsEnsans  msaneanasmntmnEns
32 frmetescanimcumsccassenssccasmcnmncatintans et amaamn s ma
3]+t i=mtmesmssmccmsssssssscaaseansinanmtanstanctancanannasmnsmncmns
30 Fr=mtmesmscmccmscssscssssssessiemasmsemsamcamsanenmasmnsmnsmns

20 Prmmsmccmnsan N Y L I I

28 T T T T T T T T T
1994 1995 199% 1997 1998 1999 200 2001 200 200

Fonte: Secretaria da Receita Federal.

O objetivo da politica econémica do Governo é criar, em um ambiente de estabilidade
econdmica, condigdes favoraveis ao aumento da eficiéncia econébmica do setor produtivo, a
melhoria do acesso ao crédito e a0 aumento da taxa de investimento na economia brasileira,
para superar os entraves a retomada do crescimento sustentavel da renda per capita.

E nesse contexto que se insere o guste estrutural das contas publicas que vem sendo
implementado pelo Governo e sinaliza um compromisso com a sustentabilidade fiscal de longo prazo.
Uma estrutura fiscal de longo prazo, consistente com as obrigacfes do setor publico, reduz o
risco de financiamento inadequado do setor publico e a incerteza macroeconémica, per mitindo
menor estaxas dejuros, a expansio do cr édito interno e da taxa deinvestimento®. Além disso, a
reducdo dos custos de financiamento do setor publico permite uma melhoria da composicéo da dvida
publica, reduzindo as restrigdes sobre a palitica econémica e possibilitando uma maior eficacia na
resposta a eventuais choques de oferta.

A austeridade na administracéo das contas publicas pode ser verificada pelosresultados
primario e operacional do setor publico obtidosem 2003 e 2004, que mostram consisténcia com
as metas estabelecidas e apontam também para uma sensivel melhora na evolucéo recente da
poupanca do Governo. Em 2003, o superavit primario do setor publico consolidado acangou 4,25%
do PIB — contra 3,89% do PIB em 2002 — o que é bastante significativo quando se considera que a
arrecadacdo de receitas extraordinarias em 2003 foi inferior a do ano anterior em montante equivalente
a 1% do PIB. Além disso, a aceleracdo inflacionaria ocorrida em 2002 aumentou as receitas publicas

NO MESMO ano, porém seu impacto nas despesas ocorreu apenas em 2003,

Em 2004, houve um excesso de arrecadac@o decorrente tanto da forte retomada da atividade
econdmica, quanto da nova base de arrecadacéo da COFINS. Mudancas de base de arrecadacéo de

& Para uma discussao sobre politicafiscal e crescimento econémico, ver Easterly e Rebelo (1993).
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impostos podem levar a um aumento temporério da arrecadacéo tendo em vista os tributos sobre os
estoques existentes e 0 processo de gjuste dos setores produtivos a mudanca tributaria.

O Governo tem 0 compromisso com a manutencdo da carga tributéria em 2005 ao nivel
observado em 2002. Esse compromisso levou a adogéo de dois grupos de medidas principais frente ao
aumento de arrecadacdo. Por um lado, foram reduzidos os impostos em diversos setores,
permitindo melhorar a qualidade do nosso desenho tributario e estimular a retomada do
crescimento econémico. Por outro lado, 0 aumento temporario da arrecadacédo, aumento esse

guetendeasediluir no proximo ano, foi utilizado para aumentar a meta de super avit para 4,5%
do PIB.

O superdvit prim&io acumulado nos Ultimos 12 meses aingiu 4,6% do PIB, 0,3 ponto
percentual acima do observado em igua periodo de 2003. Além disso, o déficit nominad vem caindo
de forma acelerada, de 10,3% do PIB em 2002 para 3,6% do PIB em 2003, e 2,4% do PIB nos ultimos
12 meses, como mostram os gréficos 2.3 e 2.4.

Gréfico 2.3 — Poupanca Operacional e Déficit Nominal do Setor Publico (% PIB)
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Fonte: Secretaria de Politica Econdmica e Banco Central do Brasil.
Grafico 2.4 — Superavit Primario do Setor Publico
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Em paralelo a palitica fiscal, houve uma melhoria no perfil da divida publica em 2003 e
2004. A divida publica mobiliaria indexada ao cambio (incluindo swaps) foi reduzida em 27 pontos
percentuais, passando de US$ 65 bilhdes (R$ 231 bilhdes) no finad de 2002, o que representava 37%
da divida total, para US$ 30 bilhdes (R$ 81 bilhdes) em novembro de 2004, ou cerca de 10% da divida
mobilidria. Smultaneamente, verificou-se 0 aumento da parcela formada por titulos pré-fixados do
Tesouro Nacional, que passou dos inexpressivos 2,2% ao fina de 2002 para 18,7% em novembro de
2004. O bom desempenho fisca do Governo Central pode ser inferido, também, a partir da evolucéo
de sua poupanga em conta corrente, que ao longo de 2003 acumulou 3,0% do PIB, e que no Ultimos 12
meses, findos em outubro, atingiu 3,3% do PIB. Em outubro de 2004, o vaor acumulado da poupanca
em conta corrente do Governo Centra no ano era de 4,0% do PIB. A relacdo Divida Publica

Consolidada/PIB apresentou significativa reducdo em 2004.

A reducdo da divida indexada a taxa de cambio reduziu uma importante fonte de
vulnerabilidade exter na da nossa economia. No passado, choques externos negativos, aém dos seus
impactos diretos sobre o nivel de precos e a atividade econdmica, tinham um efeito adiciona de
elevacdo da divida publica indexada a taxa de cambio, aumentando a pressdo sobre as contas publicas.
O aumento da parcela da divida pré-fixada, por outro lado, requer a confianca das familias,
empresas einvestidoresinstitucionaisno compromisso do Gover no com a estabilidadedo nivel
de precos. Nesse caso, reduz-se o risco de elevacao inesperada das taxas de inflacéo, reduzindo o
risco associado a compra de titulos pré-fixados, e aumentando a qualidade da divida publica

Gréfico 2.5 — Composicao da Divida Mobiliéria Federal
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.

A politica monetaria adotada nos primeiros meses de Governo permitiu a rapida
reducdo das taxas de inflagdo observadas, bem como das expectativas de inflacdo. A rgpida
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reducdo das taxas de inflacdo cumpre um duplo papel na politica econémica. Por um lado, a evidéncia
empirica internaciona indica que taxas anudizadas de inflagdo de dois digitos sdo potencidmente
instévels, isto €, na auséncia de medidas para reduzi-1as, tendem a acelerar-se ainda mais e a aumentar
a volatilidade macroecondmica, com impactos negativos sobre a taxa de crescimento de longo prazo.’
Por outro, taxas de inflagdo elevadas reduzem a renda real disponivel dos grupos mais pmbres da
populacdo, aumentando a desiguadade distributiva. A répida reducéo das taxas de inflagdo, no
segundo semestre de 2003, interrompeu 0 processo de queda da massa real dos rendimentos do

trabalho que se verificou a partir de meados de 2002 com a aceleracdo inflacionéria.

A politica monetéria foi adotada de forma consistente para assegurar que a inflagéo
voltasse para patamar es condizentes com a retomada sustentavel da taxa de crescimento do
produto. A firmeza no guste do nivel dos juros bésicos permitiu uma redugdo répida da taxa de
inflacdo a partir do segundo semestre de 2003. Este desempenho ocorreu em conjunto com a forte
retomada da taxa de crescimento econdémico.

Gréfico 2.6 — Inflagdo Esperada em 12 M eses
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Fonte: Relatério FOCUS/Banco Central do Brasil.

A conducéo de uma politica econdmica voltada para a recomposi¢ao da sustentabilidade
dos fluxos de receita e despesa publica e o sucesso do programa de combate a inflagdo
per mitiram uma queda substancial das taxas de juros reais de mercado. A taxa de juros parao
prazo de 1 (um) ano caiu de mais de 27% no comego de 2003 (entre 15% e 16%, em termos reais,
descontada a inflag&o esperada para o periodo correspondente) para menos de 18% recentemente (ou

pouco acima de 11% em termos reais).

" Fischer (1993).



Gréfico 2.7 — Taxa Real de Juros Esperada
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Fonte: BM&F e Relatério FOCUS/Banco Central do Brasil.

A politicade cambio flutuante, aliada a uma agr essiva agenda de comér cio exterior, vem
permitindo um significativo ajuste das contas externas apoiado no forte crescimento das
exportacdes. Em conseqiéncia, houve uma significativa melhora das relagbes divida externa
bruta/exportagbes e servico da divida/exportagcOes. Esses efeitos positivos da recuperacdo da
credibilidade monetéria, do equilibrio fisca e do guste externo sobre as trajetérias das taxas de juros e
das expectativas de inflacdo, juntamente com os efeitos positivos sobre as trgjetdrias dos prémios de
risco e da taxa de cambio, sdo essenciais para a construcdo de um ambiente propicio a retomada do

investimento privado e do crescimento econdmico.

Além disso, 0 Governo ja estd implementando um programa de recomposi¢cdo das
reservas externas para aumentar a solidez da nossa economia frente a eventuais choques
externos, econstruir umatrajetoria saudavel paraosniveisdereservasno médio elongo prazo.
Essa medida, em conjunto com a reducdo da divida interna indexada a taxa de cambio, reflete a
estratégia de aproveitar 0 momento favoravel, tanto das condigBes internas quanto externas, para

reduzir as fontes de vulnerabilidade externa da nossa economia.

Gréfico 2.8 — Taxa de Cambio Real Efetiva (06/94=100)
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Fonte: Banco Central do Brasil.
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Grafico 2.9 — Razao entre a Divida Externa e as Exportacfes
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Grafico 2.10 — Saldo Comercial e em Transacdes Correntes
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Em raros momentos de sua histéria, a economia brasileira reuniu fundamentos
macr oecondmicos tao positivos e promissores. O produto em expansdo por cinco trimestres
seguidos, com taxa anudizada de 6% ao ano, tem propiciado um continuo aumento do emprego e da
renda, permitindo a ampliacdo do consumo das familias. A estabilidade alcancada nos precos e a
reducdo da volatilidade cambia tém levado a sucessivos recordes na balanca comercial e, pela
primeiravez em dez anos, a um superavit na conta de transacdes correntes.

A politica de equilibrio fiscal foi fundamental ndo apenas para a forte retomada da
atividade econémica como também é uma das condic¢Oes necessariasparaqueoBrasil inicieuma
trajetoria sustentavel de crescimento de longo prazo. A estratégia fiscal do Governo engloba a
manutencdo dos superavites primarios em um nivel necessario para assegurar a queda na razdo divida

liquida/PIB nos proximos anos e 0 aongamento dos prazos de vencimento da divida mobiliaria
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O equacionamento fiscal permitira ao Pais, inclusive, adotar politicas fiscais mais
saudaveis, que garantam a preservacao, e, futuramente, a ampliacdo dos gastos sociais do
Governo nas fases deretracao da atividade econdémica, sendo estes gastos financiados com os
recur sos fiscais acumulados nos momentos de maior expansdo da atividade. Pela sua propria
natureza, o gasto publico tende a aumentar, como fragdo da renda nacional, nos momentos de menor
atividade econdmica. Diversos programas publicos devem ser mantidos independente da atividade
econdmica, como 0S programas sociais, dém de diversos programas que sd0 desenhados para
aumentar seus gastos nos momentos de retracdo, como por exemplo 0 seguro-desemprego. Com a
melhora da qualidade da palitica fiscal, 0 Governo deixara de contribuir para o agravamento dos ciclos
econdmicos e tera condicbes de elevar 0os gastos sociais nos periodos de retracdo econdmica,

precisamente quando estes gastos tém maior impacto sobre o bem-estar social.

A construcéo de politicas fiscais mais saudaveis encontra restrigdes na dinamica de
despesa ereceita publicas da nossa economia e na qualidade do gasto publico. Emdiversoscasos,
as regras existentes para rubricas especificas do orcamento implicam aumentos constantes da parcela
das receitas priméarias alocadas como fragéo da renda naciona, reduzindo a disponibilidade de gastos
publicos em outras atividades. Além disso, o Estado brasileiro acumulou, no passado, um conjunto de
obrigacOes de subsidio e transferéncia de recursos a diversas atividades e grupos especificos, sem a
contrapartida de avaliagdo do desempenho e do impacto socia destes gastos. Dessa forma, verificase
a exigéncia de devados dispéndios do setor publico de incentivo a atividades produtivas, bem como a
existéncia de renuncias fiscais e previdencidrias para setores especificos e de gastos com politicas
publicas e transferéncias a determinados grupos sociais, que comprometem de forma crescente os

recursos publicos existentes.

Essa dindmica crescente de dispéndio publico resultou no aumento da carga tributaria
de 29% em meadosdosanosnoventa para cer cade 35% do PIB nosdoisultimosanos, além de
ser, em parte, responsavel pelo crescimento darelacdo divida/PI B do patamar de 30% em 1994
para 56% no fim de 2002. Esse desequilibrio fiscal verificado nas Ultimas décadas na economia
brasileira € um dos principais responsveis pela instabilidade de varidveis macroeconémicas
fundamentais para uma estratégia de crescimento equilibrado de longo prazo, como a taxa de inflagéo,

ataxa de juros de mercado, ataxa de cambio e arelacéo divida/PIB.

A dindmica dedespesado setor publico brasileiro tem conseqliénciasnegativassobrea
capacidade de financiamento do investimento publico em diversas areas, inclusive em infra-
estrutura, etambém restringe a capacidade de gasto nos gr upos sociais maisvulner aveis. Deve-
se enfatizar que 0 desempenho observado em diversas éreas, sobretudo na reducdo da desiguadade de
renda, € significativamente inferior a0 observado em paises semelhantes ao Brasil e com volumes de

23



gastos proporcionamente inferiores aos agui praticados® Além disso, parcela significativa da
transferéncia de renda realizada pelo Governo Brasileiro € destinada aos grupos de renda mais elevada,
preservando a desigualdade de renda. Nos paises desenvolvidos, as transferéncias de renda, assm

como a arrecadacdo tributéria, reduzem de forma significativa a desigualdade de renda.

A escolha democr atica e socialmente eficaz do destino dos recur sos publicos requer a
avaliacdo do impacto de desempenho relativo dos diver sos componentes dos gastos r ealizados
pelo Governo, em um quadro comparativo que englobe também programas alter nativos ndo
implementados. Além disso, essa escolha requer, igualmente, a analise dos grupos sociais

beneficiados com a transfer éncia de recur sos publicos.

Dessaforma, devem ser criadosinstrumentos de gestédo, monitoramento e avaliagdo das
politicas publicas de modo a garantir que, para os diver sos obj etivos da acdo do Estado, sejam
utilizadas as politicas e programas mais eficazes e socialmente mais justos. Todo programaou
politica deve possuir metas e objetivos transparentes, que permitam a permanente avaliacdo de seu
desempenho relativo. De forma similar, todo novo programa ou politica deve ser acompanhado de
objetivos e metas especificas e deve ser objeto de uma avaliagdo ex-ante dosimpactos esperados, além
daavaliacdo ex-post de desempenho.

A avaliagdo de programas ndo se restringe a mensuragcdo das metas gerais previamente
estabel ecidas. Os procedimentos adotados devem permitir a avaliagdo controlada dos impactos diretos
de cada programa, medindo os efeitos sobre o publico-alvo por comparacdo com grupos de controle
efetivos ou mediante técnicas de simulacdo de contrafactuais [Heckman (2001a, 2001b)]. O objetivo
desses procedimentos € avaliar os impactos marginais decorrentes da adogdo de cada programa
especifico, 0 que reguer estimar ndo apenas os indicadores que seriam obtidos caso 0 programa néo
fosse adotado como também os possivels impactos relativos de programas opcionais. Além disso,
devem ser mensurados os efeitos colaterais, muitas vezes imprevistos, dos diversos programas. Este

processo vai permitir um aprimoramento continuo da eficacia da agéo do Estado.

Em particular, no caso das politicas de incentivo e subsidio as atividades produtivas, como
enfatizado no documento Diretrizes de Politica Industrial, Tecnolégica e de Comércio Exterior,
divulgado peo Minigtério do Desenvolvimento, IndUstria e Comércio Exterior (MDIC), devem ser
pré-estabel ecidos prazos de duragdo dos incentivos, metas de desempenho e reducéo progressiva dos
incentivos, de modo a garantir a utilizacdo mais eficaz, transparente, democréatica e socia mente justa
dos recursos publicos.

8 O documento “Gastos Sociais do Governo Central: 2001 e 2002”, publicado pelo Ministério da Fazenda em
2003, apresenta dados comparativos do gasto publico e seu impacto na desigualdade de renda para diversos
paises.
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3. REFORMAS MICROECONOMICAS

O desenvolvimento do mercado de cr édito e securitizacdo € importante para per mitir a
expansao dasdecisdesdegasto privado e, em particular, doinvestimento produtivo. NoBrasl,e0
longo dos Ultimos anos, observou-se um expressivo avango na modernizagdo do mercado de crédito —
em grande parte acompanhando os avancos tecnol 6gicos da Ultima década— bem como da estrutura de
fiscalizagdo e supervisio bancaria. Todavia, nossos indicadores de volume de crédito, custo e
instrumentos de financiamento existentes ainda estdo bem aquém do que seria adegquado para o nivel
de desenvolvimento da nossa economia

O principal problema do mercado de crédito no Brasil esta em ndo cumprir, de forma
adequada, a sua funcéo de canal de transmissdo dos fluxos de poupanca para o financiamento
dos investimentos produtivos. O mercado de crédito brasileiro se caracteriza por reduzidos volumes
emprestados. O crédito bancério concedido ao setor privado vem se mantendo, nos Gltimos anos, em
torno de 25% do PIB. Essa é uma propor¢cdo muito baixa quando comparada a outros paises em
desenvolvimento, como o Chile, onde essa propor¢do chega a 54% do PIB e, mais ainda, quando

comparada com os paises desenvolvidos, onde propor¢ao é freqlientemente superior a 70%.

Variossdo osfatoresque podem explicar o baixo desenvolvimento do nosso mercado de
crédito: (i) incertezas decorrentes dos desequilibrios macroeconémicos; (i) problemas ingtitucionais e
de seguranca juridica das operagtes, (iii) elevados indices de inadimpléncia e (iv) preferéncia para
aplicacéo de recursos em titulos publicos, que oferecem dta liquidez, baixo risco e eevada
rentabilidade. Nesse aspecto, cabe ressdtar que 0 gjuste sustentavel das contas publicas terd impactos
positivos sobre 0 mercado de crédito, ao reduzir a incerteza macroeconémica e ao liberar recursos da

poupanca privada, que hoje financiam o setor publico, para o financiamento de atividades produtivas.

Destacam-se ainda como entraves ao desenvolvimento do mercado de crédito as
dificuldades existentesem executar asgar antias concedidas e 0os custos do processo de execucao
destas garantias. Esses fatores elevam os spreads das operacles crediticias e, por consequiéncia, as
taxas de juros pagas pelos tomadores. Enfim, o baixo volume de crédito e os eevados spreads
bancérios congtituem sintomas da baixa eficiéncia desse mercado, o que inibe o aumento da taxa de

investimento produtivo.

No mercado brasileiro, um dosfatoresmaisevidentes quejustificam o baixo volumeeo
elevado custo do crédito sdo os longos e oner 0sos processos de execucdo das garantias e

ressar cimento dedividas, prevalecendo, inclusive, aincerteza se apos esses processos asdividas
ser 8o ou ndo pagas. O processo de cobranca de divida no Brasil, muitas vezes, € usado ndo como um
meio de questionamento de direitos, mas como um instrumento de procrastinacdo do cumprimento de

obrigacoes.
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Naturalmente, 0s maus pagadores representam uma parcela menor do universo dos mutuérios.
Contudo, na auséncia de informagdes que permitam, antes da concessao de crédito, diferenciar os bons
dos maus pagadores, 0s primeiros acabam sendo penalizados, problema que é conhecido na literatura
econdmicacomo selecdo adversa. A existénciadeselecdo adver salevainvariavelmenteaperdade
bem-estar por parte dos agentes com menor risco. Dessaforma, os individuos que cumprem suas
obrigages acabam arcando com os custos decorrentes daquel es que ndo a cumprem. Em alguns casos,
inclusive, a existéncia de selecdo adversa leva a saida do mercado por parte dos agentes com menor
risco, a aumento das taxas de juros de mercado e ao racionamento de crédito [Stliglitz e Weiss
(1981)].

O funcionamento adequado dos pr ocessos de execucao de gar antias e r essar cimento de
dividas, essenciais para baratear e ampliar a oferta de crédito, dependem do arcabouco
institucional.

A esse respeito, é interessante destacar o estudo realizado por Djankov, La Porta, Lopez-de-
Silanes e Shleifer (2003). Em uma amostra de 109 paises, 0s autores medem os custos de recuperacéo
de cheques sem fundo e os custos envolvidos em uma agdo de despgo contra um inquilino
inadimplente. Essas informagdes sd0 entdo utilizadas para se construir um indicador de formalismo
dos procedimentos judiciais na resolugdo de disputas. As economias mais pobres tendem a
apresentar maior formalismo dos procedimentos (pr ocessosjudiciaislentos e cust0osos) e que ndo
par ece haver motivo associado a qualidade dos servicosjur idicos que possa explicar este maior
formalismo. Ao contrario, aevidéncia é que esse elevado nivel deformalismo em paises pobres
esta relacionado a uma pior qualidade dos servicos prestados.

No Brasil, um problema semelhante ao verificado no mer cado de crédito ocorre com a
arrecadacdo de impostos. Em decorréncia das dificuldades em executar débitos fiscais, a carga
tributaria acaba concentrada nos poucos setores com melhor governanga e maior transparéncia de
balancos, distorcendo a atividade econémica por meio da cobranca de uma aiquota marginad elevada
dagueles que pagam imposto. Dessa forma, as dificuldades com a execucéo de débitos privados e
tributérios concorrem tanto para a elevagdo dos spreads bancérios quanto das aiquotas marginais de
imposto que incidem sobre os setores da economia com maior grau de transparéncia. O setor
financeiro, no Brasil, é particularmente transparente e, por esta razdo, sujeito a elevada tributacao,

encarecendo as operagdes de crédito.

Por essasrazoes, um dos principaisdesafiosdo Gover no estd em implementar medidase
reformas que melhorem a seguranca, previsibilidade e eficiéncia do arcabouco
juridico-institucional, permitindo que o mer cado de cr édito no Brasil passea cumprir deforma
mais eficiente sua funcdo de canal de transmissdo da poupanca para os investimentos

produtivos, aumentando a taxa de crescimento potencial da nossa economia.
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As reformas implementadas ou ainda estudo no @mbito do mercado de crédito, como
detalhadas a seguir, buscam aumentar a seguranca juridica das oper agdes de cr édito e ampliar

osinstrumentos de financiamento e securitizacdo a disposi¢cao do setor privado.

Um segundo ponto importante da agenda der efor mas microecondmicas éamelhoriada
qgualidade datributacdo no Brasil, merecendo destaque as mudancastributérias paraincentivar
a formacéo de poupanca de longo prazo. Do lado do individuo, o desenvolvimento de instrumentos
previdencié&rios e outros instrumentos de poupanca de longo prazo permite amparélo na sua fase de
inatividade econémica. Do lado do investimento produtivo, a existéncia de uma fonte de recursos
financeiros que possa ser utilizada em aplicagdes de longa maturagdo € importante para alavancar o
crescimento econdmico do Pais.

O novo regime ndo cumulativo da COFINS representa um importante avanco na
gualidade de nosso desenho tributario, reduzindo asdistor ¢cdes de precosr elativos eaperdade
eficiéncia decorrente. Além disso, 0 Governo corrigiu diversas distorgdes setoriais, como no caso dos
setores monofasicos que pagavam aiquotas distintas dos demais setores econdmicos, e os bens

importados, que eram tributariamente favorecidos em relagdo a produgdo doméstica.

A agenda de reformas inclui um conjunto de medidas que tém por objetivo promover
uma maior inclusio social e reduzir a desigualdade de renda. Essas medidas buscam promover a
inclusdo social pelo maior acesso ao crédito, a desoneracdo tributaria de bens de primeira necessidade
(principalmente alimentos) que possuem maior peso no orcamento das familias de baixa-renda, o
acesso em  condigdes mais favordveis ao financiamento habitaciond e o0 estimulo ao
empreendedorismo e a formalizacdo das relagces de trabalho. Considerando ainda que o problema da
informalidade — sgja a informaidade do negdcio ou a informalidade das relagbes de trabaho — afeta,
sobretudo, os segmentos de mais baixa renda, induzindo menor produtividade e maior rotatividade da

forca de traba ho, atencdo maior tem sido dada ao pequeno empreendedor.

Estéo também em curso reformas microecondémicas adicionais, algumas essenciais para o bom
funcionamento do crédito, mas que assumem outras dimensdes iguamente importantes para o
desenvolvimento econbmico e socid brasileiro. Nesse contexto, inserem-se varias iniciativas que
buscam tornar mais eficientes os mecanismos de resolugdo de conflitos. Os contratos ndo
conseguem prever todas as possiveis contingéncias, sendo essencial que eventuais controvérsias
possam ser resolvidas de forma mais eficiente e com menores custos para as partes envolvidas.
Processos longos e com muitos procedimentos protelatorios encarecem as decisdes de crédito,
investimento, producdo e emprego. Além disso, em muitos casos 0s incentivos da nossa atua
legislagdo induzem a depreciagdo acentuada de ativos produtivos durante 0 andamento dos processos,
reduzindo a capacidade de produgdo da nossa economia.

27



A reformadale falimentar brasileira, que passaa centrar seu foco na recuperacdo das
empresas em dificuldades, busca alinhar os incentivos para a participagcdo das partes
inter essadas, como empregados e credor es, no processo derecuper acdo da empresa. Comisso,
espera-se preservar empregos e o investimento redizado, assm como reduzir a mortalidade
empresaria no Brasil. Caso ndo sgja possivel a recuperacdo da empresa, a lel raciondiza o rito da
faléncia, elevando o grau de governanca de credores e a qualidade de gestdo da massa falida, tendo por
objetivo a preservacdo dos ativos produtivos e os empregos gerados.

Em relacéo a resolucdo de conflitos no @mbito dos contratos econdmicos em geral,
matériacivel nadoutrinado direito, tem sido obser vadasuma série de distor ¢des, em especial,
no que ser efere a execucao contratual. Nos contratos de crédito esse € um temarecorrente. O credor
compromete seu capital ou o capita de terceiros em operagdes cujo prazo médio de recuperacéo do
valor emprestado, em caso de inadimpléncia, € de 5 anos, em grande parte devido a existéncia de
diversos instrumentos processuais, em especial recursais, que possibilitam a protelacéo do processo.
Essa situacdo confere grande inseguranca juridica para a concessdo do crédito e a contratacdo em
gera, obrigando as empresas a uma série de savaguardas de elevado custo e um nivel sub-étimo de
contratagdo. Uma consequiéncia importante dessas dificuldades € o grande nimero de excluidos do
mercado de crédito tradicional, devido a elevada inseguranca na recuperacdo do crédito em caso de
inadimpléncia. De forma andoga, h4 uma série de aperfeicoamentos da gestéo administrativa dos
tribunais que permitem a reducdo de custas judiciais e uma maior celeridade na tramitaco processual.
Mecanismos aternativos de resolucdo de controvérsias, como Juizados Especiais, mediacdo e
arbitragem também devem ser incentivados e disseminados.

A boa qualidade do ambiente em que 0s negdcios se realizam é importante para o bom
desempenho da economia. O ambiente deve ser mar cado pelo estimulo a pratica concorrencial.
A concorréncia estimula investimentos em inovagdo de produtos e reduz o custo de aquisicdo para
firmas e consumidores. Como a legidacdo brasileira implica processos desnecessariamente morosos
para verificacdo das condicdes de concorréncia em casos de aquisicdo ou fusdo de empresas, 0
Governo ira apresentar projeto de lel parareestruturar o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia,

além do projeto ja apresentado que estende a legidacéo antitruste ao Sistema Financeiro Nacional.

A melhoria do anbiente passa também pela reducéo dos custos para a abertura e o
fechamento de empresas. O excesso de burocracia nesses procedimentos tem implicado perda
substancial de recursos das empresas e desestimulo ao empreendedorismo. A fim de reduzir esses
problemas, 0 Governo Federa vem discutindo com Estados, Municipios e representantes da sociedade
civil um conjunto de medidas para smplificar os procedimentos para a abertura e o fechamento de
empresas.
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Para a melhoria do ambiente de negdlcios, sdo essenciais investimentos em
infra-estrutura. A politica fisca tem permitido recompor a poupanca publica e, portanto, contribui
para recuperar a capacidade do Estado de redlizar investimentos publicos em infra-estrutura. A Lei das
Parcerias Publico Privadas € um instrumento adicional, pelo qual se busca criar condigdes para
ampliar a participagdo dos investimentos privados em projetos de infra-estrutura com &to retorno
social.

O estimulo a inovacéo e a difusdo de novas tecnologias € outra acédo importante para
melhorar o ambiente de negdcios e paraaumentar a produtividade e o crescimento potencial de
nossa economia. A Le n° 10.973/2004, conhecida como L& de Inovacdo, cria condigbes para
parcerias entre empresas privadas e os ingtitutos publicos de pesquisa, sobretudo universidades
publicas, com a findidade de redlizar atividades de pesquisa e desenvolvimento de novos produtos e
processos. A promogdo da inovagdo é o eixo central da nova Politica Industrial, Tecnologica e de
Comeércio Exterior, que agora ganha impulso com a criagéo da Agéncia Brasileira de Desenvolvimento
Industria (ABDI) e do Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial (CNDI).

Em suma, em sincronia com a per seguicéo das metas macr oecondmicas e do crescimento
sustentado, o Governo concentra esforcos na implementacéo de sua agenda de reformas
microecondmicas, com 0 objetivo de aperfeicoar os marcos legal e institucional, eliminando
entraves e distor ¢bes, reduzindo custos de transacéo e elevando a seguranca juridica das
transacdes econdmicas em geral, sem perder também o foco da inclusédo social. As agfes que
compdem esse esforgo, bem como as razdes para o desenho escolhido, sdo detalhadas a seguir.

3.1 Mercado de Crédito e Sistema Financeiro Nacional

Parareduzir o custo do financiamento e aumentar o acesso ao crédito, o Governo esta
aprimorando o marco regulatorio existente no mer cado de cr édito, aper feigoando instrumentos
existentes e introduzindo outros mais modernos, eficientes e juridicamente mais seguros.
Destacam-se os instrumentos de securitizacdo de créditos, os quais gjudaréo a desenvolver uma fonte
importante de captacdo de recursos ainda pouco utilizada na nossa economia, que é o mercado de
capitais. Nesse contexto, dois setores da economia foram objeto de medidas especificas: a construcéo

civil e o agronegdcio.

Ha um extenso debate sobre as razbes para os elevados spreads bancarios no Brasil. Por um
lado, os trabalhos redizados pelo Banco Centra apontam a inadimpléncia, a cunha fiscal, os depdsitos
compulsdrios, os custos administrativos e as margens brutas do sistema financeiro como os principais
fatores responsavels pelos spreads observados. Por outro, ha um debate sobre o papel desempenhado
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pela qualidade das garantias e pela reducéo do custo de sua execucéo para a reducdo dos spreads
bancérios, bem como sobre o papel desempenhado pela concentragio do setor bancério.’

Nesse sentido, a medida da consignacgao da folha de pagamentos, Lei 10.820/2003, foi
bastante ilustrativa dos impactos das garantias e dos custos operacionais sobre os spreads
bancarios. Essa medida criou um novo instrumento de crédito para os trabalhadores formalizados. Por
meio de um acordo envolvendo sindicato, empresa e uma ingtituicéo financeira, cria-se a possibilidade
de empréstimos para os traba hadores com desconto direto na folha de pagamentos. Deve-se observar
gue essa nova modalidade de crédito ndo envolve novas fontes de recursos, mas simplesmente novas
regras para a concessao de crédito pessoal, regras essas com menor possibilidade de inadimpléncia.

Segundo dados ainda parciais, em apenas 1 (um) ano a consignacéo em folha permitiu a
concessao de cr éditoscer cade R$ 12 bilhdes, sendo cobradastaxasdejurosde menosda metade
a que essas mesmas familiastinham acesso com ostradicionaisinstrumentos de crédito. Dessa
forma, a consignagdo em folha ilustra o potencia de novos instrumentos de crédito com melhores
garantias para a expansdo do crédito privado e para a reducdo das taxas de juros de mercado.

De forma semelhante, foram criados este ano novos instrumentos de crédito e
securitizacdo par a os setor esda construcao civil e do agronegécio. Cumpre destacar que 0 Sistema
legal brasileiro requer a existéncia de moldura legad precisa para todos instrumentos de crédito
privado, de modo a limitar a ocorréncia de eventuais arguicdes juridicas que acabam por aumentar a
inseguranca sobre o cumprimento dos contratos, causando aumento das taxas de juros e reduzindo a
oferta de crédito.

Asnovas medidas para a construcao civil e o agronegdcio tém por objetivo a criacéo de
novosinstrumentosdecrédito eregimestributériosadequados as suas car acteristicas setoriais,
reduzindo o custo do financiamento das decisdes de producao einvestimento. No caso especifico
da construcdo civil, foram iguamente adotadas medidas tendo por objetivo reduzir a inseguranca dos
mutudrios e a incidéncia tributaria sobre a compra ou financiamento de novas residéncias. Dessa
forma, procura-se garantir novos mecanismos privados de financiamento setoriais, permitindo que os
recursos publicos disponivels sgjam destinados aos grupos de menor renda.

Um segundo conjunto de medidas paraaumentar aeficiénciado mercado decréditotem
por objetivoreduzir asfontesde* assimetriadeinformagdo” nesse mer cado de modo a per mitir
a reducdo do custo de financiamento, sobretudo para as familias de baixa renda. S& medidas
importantes nessa linha a implementagdo do novo Sistema de Informagdes de Crédito do Banco

Central (SCR) — sucessor da Central de Risco de Crédito — e aregulamentacéo dos bancos de dados de

® Banco Central do Brasil (1999, 2000, 2001, 2002 e 2003), Belaisch (2003), Koyama e Nakane (2002),
Afanasieff, Lhacer e Nakane (2002) e Costa (2004).



protecdo ao crédito, que passardo a estar autorizados, sob regras prudenciais, a recolher informactes
positivas e andisa-las, permitindo a ampliagdo e reducéo do custo do crédito para a maior parte das
familias.

Além das medidas que contribuem para um mehor funcionamento do mercado de
crédito, a agenda de reformas institucionais para o Sistema Financeiro Nacional compreende
também o aperfeicoamento do marco regulatdrio do setor de seguros— estando ai incluida a
abertura do mercado deressegur os— e a proposta de autonomia oper acional do Banco Central.

O aperfeicoamento do marco regulatério do setor de segur os favor ecera a formacéo de
poupanca delongo prazo, reduzir & o custo da protegdo ao setor produtivo ealinharaarealidade
nacional aos padrdes internacionais. A proposta deverd incluir novos mecanismos de protegéo das
reservas contra a insolvéncia de seguradoras e 0 aperfeigoamento dos canais de distribuicdo, por meio
da introducé@o de novos instrumentos de transparéncia e controle. Mais eficiéncia na intermediacéo e
subscricdo de seguros, melhor governanca e estimulo a concorréncia, devem resultar na introdugéo,
difusdo e pulverizacdo de novos produtos, assim como ha reducdo dos custos e aumento da seguranca

para 0s consumidores.

A abertura do mercado de resseguros, proposta cuja discussdo ja esta em estagio
avancado no ambito do Gover no, além de atrair novos investimentos para o setor, contribuira
também de forma significativa para o desenvolvimento do setor securitario local. Os
consumidores serdo o0s principais beneficiados pelas perspectivas de maior oferta de produtos
inovadores, com custos menores.

Ja a autonomia operacional do Banco Centra do Brasil € um tema que necessita de amplo
debate por parte da sociedade. Existem evidéncias empiricas de que os objetivos de crescimento de
longo prazo do produto eestabilidade do nivel de precos sdo complementar es e ndo antagénicos,
e que a preservacao da estabilidade do nivel de pregos apresenta forte correlagdo tanto com
maior es taxas de crescimento de longo prazo, quanto com um nivel mais elevado da taxa de
emprego. Deve-se enfatizar que, no caso da autonomia operacional do Banco Centrd, o Governo fixa
as metas para a politica monetaria, sendo responsabilidade da autoridade monetéria 0 seu cumprimento
por meio dos instrumentos usuais de politica monetéaria. Dessa forma, o projeto de autonomia garante
maior transparéncia tanto a fixagdo da metas de politica monetaria quanto a sua execucgdo, sendo parte
integrante desse novo desenho ingtitucional os procedimentos e medidas cabiveis em caso de
descumprimento das metas por parte da autoridade monetéria.

Nesse sentido, inamer os trabalhos académicos tém identificado a necessidade de que
sgjam criados incentivos de modo a garantir que a gestao da politica monetéaria tenha como
objetivo a estabilidade do nivel de pregos no longo prazo. Essaprotegdo € necesséria porque, ndo

obstante sgjam conhecidos os efeitos perversos que a inflacdo elevada impde a economia e a
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sociedade, sdo também conhecidos o0s incentivos a0 uso desse instrumento no intuito de acancar
resultados econémicos de curto prazo que, porém, se revelam incompativeis com 0 crescimento
sustentado de longo prazo. Uma maior expansio do produto no curto prazo acompanhada de
maiores taxas de inflacdo reduz a eficiéncia  sistema econdmico, dificulta o calculo do
investimento e preudica o horizonte de crescimento econdmico sustentado. Além disso, amaior
incerteza macroecondmica associada a maiores taxas de inflagdo reduz a taxa de investimento, tem
impactos negativos sobre a composicdo da divida publica e implica maiores taxas de juros e menor

crescimento econdmico.

3.1.1 Aperfeicoamento e Melhoria dos I nstrumentos de Creédito

3.1.1.1 Consignacdo em Folha de Pagamento

Entreosnovosinstrumentosde crédito, destaca-se a r egulamentacéo daconsignagdo em
folha de pagamento, implementada, inicialmente, por Medida Provisoria, e posteriormente
convertida na Lei n° 10.820/2003. Com essa lei, foi criado o arcabougo lega facultando aos
empregados da iniciativa privada e aos aposentados e pensionistas do INSS a contratacdo de
empréstimos, financiamentos e operacBes de arrendamento mercantil junto as ingtituicdes financeiras.
O pagamento € realizado diretamente na folha de pagamento, mediante desconto do empregador, o
qual ficaincumbido de transferir os recursos & instituicéo credora.™

O instrumento da consignacéo reduz significativamente algunsdos principaisfatoresque
encar ecem e cerceiam a oferta de crédito. O principa deles, sem dlvida, € o risco de inadimpléncia,
gue pode estar relacionado a auséncia de capacidade efetiva do mutuério de pagar suas obrigagdes ou
mesmo a baixa prioridade que esse confere na quitacdo de compromissos ja assumidos. Deve se
ressdltar que a consignagdo minimiza, também, problemas relacionados com a assmetria de
informagdes e custos de administracdo. No primeiro caso, por ter o credor acesso a informagoes
importantes e fidedignas a respeito do potencia mutuério, como aquelas relacionadas a renda; no
segundo caso, por conseguir reduzir custos com a obtencdo de informagdes, com a emissao de carnés e
com a cobranca, ja que essas funcdes passam a ser desempenhadas diretamente pelo empregador.

Com isso, as operagdes de consignacdo em folha apresentam um custo menor quando
comparadas a similares no mercado e, por serem mais seguras €, conseqientemente, mais atrativas

para as ingtituigdes credoras, 0 volume de recursos ofertados nessa modalidade tende a ser maior e as

10 A regulamentago da consignacédo em folha para aposentados e pensionistas do INSS foi efetuada por meio da
Lei n°10.953/2004.
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taxas de juros menores do que em outras opgdes de crédito disponiveis. E isso tem sido observado na
prética.

O crescimento das oper agdes em consignacgao em folha de pagamento e a reducédo das
taxasdejurostém sido significativos desde a suaimplantagéo. Levantamento realizado pelo Banco
Centra junto a ingtituigdes financeiras especializadas em crédito pessoa indica que o montante de
recursos aocados nas operacfes de empréstimos com consignacéo em folha de pagamento a cancou,
em novembro de 2004, nas ingituicbes pesquisadas, R$ 11,7 bilhfes, representando 37% das
operagles de crédito pessoal. Estima-se que 0 montante emprestado em todo o Sistema Financeiro
Nacional ultrapasse R$ 15 bilhdes. O gréfico abaixo (Gréfico 3.1) ilustra a evolugéo dessa modalidade

de crédito em 2004, mostrando a forte trgjetdria de crescimento.

Graéafico 3.1 — Crédito Consignado em Folha — M ontante Empr estado
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Fonte: Banco Central do Brasil.

A taxa média das operaces de crédito consignado vem se situando bem abaixo das
praticadas nas demais modalidades de crédito pessoal e nas oper ac¢des de cheque especial, e
bastante pr6xima das cobradas nas oper acdes de financiamento de veiculos que, por contarem
com gar antais (o proprio veiculo) sdo, historicamente, asmaisbar atas praticadasno mer cado. A
tabela a seguir apresenta as taxas médias praticadas pelo mercado financeiro, em novembro de 2004,

nas diversas modalidades de crédito a pessoa fisica



Tabelall — Crédito a Pessoa Fisica - Taxa de Juros Média

M odalidade Taxa Média
(a0 més)
Cheque Especia 7,6%
Crédito Pessoal 4,7%
Crédito Consignado 2,8%
Financiamento de Veiculos 2,6%

Obs.: taxas praticadas em novembro/2004

Fonte: Banco Central do Brasil.

Por serem mais baratas e estarem sendo concedidas em prazos maiores, varios mutuarios tém
recorrido a empréstimos em consignacao para quitarem outras dividas, como cheque especial e cartéo
de crédito, que sdo mais onerosas e oferecem menor prazo. O resultado da troca de modalidade de
operacéo, adém de reduzir o comprometimento da renda dos devedores com o pagamento de juros, esta

contribuindo para a diminui¢éo da inadimpléncia e melhoria do perfil de endividamento das familias.

3.1.1.2 Instrumentosde Crédito e Securitizacio para o Setor Imobiliario

A Lei n°10.931/2004 desenvolveu e aperfeicoou os instrumentos de financiamento e
securitizagdo no segmento imobiliario. O setor da constru¢ao civil apresenta grande importancia
para a economia nacional, por varias razfes, dentre as quais destacam-se aqui apenas duas: (i) pelo
lado da demanda, devido a0 seu efeito na reducéo do déficit habitaciona brasileiro, e (ii) pelo lado da
oferta, devido a0 peso expressivo do setor, que responde por 21% da indistria brasileira e apresenta
significativa capacidade de geracéo de empregos.

Nesse contexto, justifica-sea preocupacédo com o desempenho do setor nosultimosanos.
Entre 1998 e 2002, o produto red da construcao civil observou retracdo anual médiade 1,4%,
sendo um dos responsaveis pelo fraco desesmpenho do PIB no periodo. Em 2003, ainda sob o
impacto das incertezas que condicionaram o cendrio macroecondmico de 2002, 0 setor registrou queda
de 5,2%.

A baixa participacdo do crédito imobiliario no total de crédito concedido na economia, de
6,1% em 2003, mostra o quanto ainda falta para explorarmos todo nosso potencial nesse setor. E
importante observar que o nimero de unidades financiadas pelo Sistema Financeiro da Habitacdo, que
chegou a 400 mil em 1990, ao fina de 2002 totaizava pouco menos de 162 mil, sendo 133 mil com
recursos do FGTS e 29 mil da caderneta de poupanca (Gréfico 3.2).



Graéfico 3.2 — Unidades Habitacionais Financiadas pelo SFH
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Fonte: Banco Central do Brasil.

A forte retracdo do crédito do setor observada desde o comego dos anos noventa
decorreu de mecanismos de financiamento inapr opriados e da adogao de planos econémicos e
mudancas legais que resultaram em desequilibrios nos contratos de financiamentos
habitacionais. Esse quadro agravou-se pela €levacdo do nivel de inadimpléncia das carteiras,
interrupcdo dos fluxos de pagamento em funcéo de inlmeras agdes na Justica e ainda pela dificuldade

na retomada das garantias vinculadas aos financiamentos.

O Governo esta comprometido com o fomento ao mer cado imobiliario no Pais. O objetivo
das medidas adotadas € estimular o desenvolvimento do financiamento privado na construgéo civil,
por meio da introducéo e aperfeicoamento dos instrumentos de crédito e securitizacdo, a melhoria da
seguranca juridica para mutuarios e financiadores, e um regime tributério mais eficiente. A agenda do
Governo tem sido pautada também pela melhoria da focalizagdo do direcionamento de recursos no
ambito do financiamento imobili&io — a ser discutido na secdo 3.3.3 — tendo por objetivo facilitar o

acesso ao financiamento por parte de familias de baixa-renda.

Em 2004, a recuperacdo da construcéao civil se mostrarobusta e consistente. O PIB do
setor apresentou significativo crescimento nosnove primeir os meses de 2004, acumulando uma
expansao de 5,9% . Esse desempenho contribuiu decisivamente parao crescimento do PIB total. Além
disso, a expansdo de 11,6% da indUstria da construgdo no terceiro trimestre, em relacdo a0 mesmo
periodo de 2003, indica a continuidade dessa trgjetéria.

O crescimento da construcdo civil teveimpacto importante sobre o mer cado detrabalho
e a geracao de novas contratagdes. Ao longo dos Ultimos meses 0 setor reverteu a contragdo que
vinha sendo observada no mercado de trabalho e vem gerando novas contrataces. A criacdo de postos
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de trabaho formais, particularmente, vem apresentando forte expansdo neste ano, atingindo no
acumulado desde janeiro 86 mil novas vagas, 0 que representa um acréscimo de 8%.

A seguir, encontra-se um detalhamento de varias medidas de aperfeicoamento legal e
institucional que colaboram para o desenvolvimento do mer cado de cr éditoimobiliario deforma
sustentavel e que permitiréo a canalizacdo de novos recur sos privados para o financiamento
habitacional. Para tanto, a Lel n°® 10.931/2004 atribui maior seguranca juridica e eficiéncia econémica
a0 financiamento imobiliério, mediante instrumentos como o Patriménio de Afetacdo de incorporacoes

imobilidrias, a Letra de Crédito Imobilidrio e a Cédula de Crédito Imobiliério.

Em relacéo ao financiamento, as medidas adotadas a0 longo de 2004 j& comegam a fazer
efeito. Entre janeiro e outubro, registraram-se cerca de 42,5 mil novas unidades financiadas com
recursos da caderneta de poupanca, por meio do SBPE, 0 que representa um crescimento de 46,5% em
relacdo ao total de 2002. Em 2004, estima-se que cerca de R$ 2,8 bilhfes seréo destinados pelo SBPE
anovas concessdes de crédito habitacional.

Patrimoénio de Afetacdo de | ncorporacdes | mobiliarias

O Patriménio de Afetacdo é umafigurajuridica aplicavel em incor poractesimobiliarias
com afinalidade de segregar o patrimonio de uma determinada incor poragdo dos demais bens
da incorporadora. Dessa forma, sdo protegidos tanto os compradores quanto os agentes
financiadores das unidades imobiliarias em construcao, conferindo-lhes maior seguranca.

A Le n. 10.931/2004 introduziu aperfeicoamentos no Patrimbnio de Afetacdo para que este
funcione como instrumento de melhoria do grau de governanca do empreendimento, propiciando
meios eficazes de fiscalizagdo do patrimonio afetado e viabilizando a continuidade da obra em caso de
faléncia da incorporadora.

A instituicdo do Regime Especial de Tributacdo (RET) teve por objetivoretirar entraves
para a adocdo do Patriménio de Afetacdo, oferecendo uma simplificacdo da tributacéo pelo
agrupamento de vérios impostos federais em uma Unica aliquota a incidir sobre as receitas
oriundas desse tipo de atividade* Com o RET, os adquirentes de iméveis poderdo verificar
regularmente 0 pagamento dos tributos e demais obrigacOes referentes a incorporacdo, que tera
contabilidade apartada, propiciando-lhes os meios para preservar a regularidade financeira e tributaria
a0 longo da execucéo da obra. Com isso, a decisdo pela continuidade da obra em caso de faléncia da
incorporadora fica revestida das necessérias salvaguardas juridicas, uma vez que eventua débito fiscal

1O patriménio afetado recolherd um valor equivalente a 7% da sua receitamensal atitulo de Imposto de Renda,
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), PISe COFINS.



de responsabilidade dos adquirentes fica restrito as obrigagdes do proprio patriménio afetado. Essa
nova sistemética tem o méito, principalmente, de atrair novos recursos para financiar o setor,
principalmente por parte das institui¢des financeiras, que também passardo a ter informagbes mais
fidedignas dos projetos financiados e, na hipétese de fadéncia da incorporadora, terdo melhores

condicdes para recuperar 0S recursos emprestados.

Titulos de Securitizacdo de Créditos do Setor | mobiliario

Complementarmente a instituicdo do patrimonio de afetacdo, a Lei n° 10.931/2004
concluiu também a regulamentacao do processo de securitizacdo de cr éditosimobiliarios, que
havia sidoiniciada com a Lei n®9.514/1997, que criou o Sistema Financeir o I mobiliério. Foram
criados dois novos instrumentos complementares. a Cédula de Crédito Imobilidrio (CCl) e a Letra de
Credito Imobili&rio (LCI).

A CCI éum instrumento emitido no ato da concessdo de um financiamento imobiliario
para representar a propriedade do crédito decorrente dessa operacao especifica. No caso de
representar o crédito de uma operagdo com garantia real, a Cédula fica registrada juntamente com o
imével financiado no Cartério de Imoéveis e seus direitos podem ser objeto de negociacdo e
securitizaggo, sem gue sgja necessaria a anuéncia dos devedores ou o registro em Cartorio de Iméveis.
Além disso, por ser um titulo executivo extrgjudicial, 0 processo de cobranca e execucdo de garantia
do crédito representado por uma CCl € menos custoso.

A LCI, por suavez, € um titulo de emissdo privativa das institui¢cdes financeir as e sdo
lastreados em créditos imobiliarios garantidos por hipoteca ou alienacdo fiduciaria que o

emissor da Letra detém em sua carteira.

Esses dois instrumentos fortalecem os canais de financiamento ao setor imobiliario, pois
propiciam a facil emissdo e negociacdo dos direitos creditérios decorrentes de operagdes de

financiamento.

Carta Garantia

A criagdo do Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) pela Lel n° 9.514/1997 foi um
importante instrumento para desenvolver o mercado de securitizagdo de créditos imobiliarios. O CRI
permite que 0 concedente desse tipo de crédito possa repassa-lo a outros investidores com perfil mais
compativel com o risco e o prazo do contrato de financiamento imobiliério, cujo prazo médio supera
10 anos. Além disso, o CRI permite que diversos contratos de baixo valor possam ser negociados em
conjunto, em um Unico titulo de securitizagdo, dando maior escala & operagdo e possibilitando maior
volume e liquidez ao mercado priméario de crédito imaobiliario.

37



Entretanto, a ainda pequena dimensio relativa do mercado de CRI restringe 0 mercado
secundério desses titulos. Para aumentar a liquidez do CRI, foi ingtituida, mediante a Resolucdo CMN
n° 3.155/2003, a Carta Garantia para a recompra de CRIs. Trata-se de uma regulamentagéo no
ambito do direcionamento do crédito do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH), que tem por objetivo
dar maior seguranca aos detentores de CRIs e fomentar esse mercado. Com isso, as institui¢oes
integrantes do SFH que negociarem carta garantia, se comprometendo a recomprar os CRIs de sua
emissdo, segundo as regras definidas na propria regulamentacdo, poderdo computar, para fins de
direcionamento de depdsitos de poupanca em financiamento habitacional, 1/3 do valor dos respectivos
titulos.

Valor | ncontroverso

Por fim, foram aperfeicoadas medidas relacionadas a resolucéo de controvérsias no ambito dos
financiamentos imobiliarios, como é o caso do pagamento de parcelas incontroversas. Uma questéo
essencial para o bom funcionamento do mercado de crédito é a garantia do fluxo de pagamentos. No
caso do setor imobiliario, no qual o crédito é de mais longo prazo, a garantia desse fluxo é ainda mais

importante.

No entanto, muitasagfesjudiciaisimpetradaspor mutuariostém levado a suspensdo do
pagamento detodasasobrigacfesrelativasao imoével financiado, mesmo que apenasuma parte
dessas obrigacfes seja objeto de controvérsia judicial. Namaioria dos casos, o principal sequer é
guestionado, sendo a acdo restrita a forma de incidéncia dos juros ou mesmo as taxas aplicadas. Com
isso, 0 valor do principd e mesmo agumas parcelas acessdrias como taxas condominiais e tributos
acabam ndo sendo pagos, acarretando inseguranca ao credor, tendo como efeito 0 encarecimento e a

reducdo dos recursos disponivels para o crédito imobiliario.

Dessa forma, segundo dispositivo da Lei n® 10.931/2004, fica per mitida a concessdo de
liminar autorizando o depdsito judicial dos valor es consider ados contr over sos, mantendo-se o
pagamento das demais obrigacfes. O Juiz, entretanto, pode dispensar o depdsito judicial do vaor
controverso em caso de relevante risco de dano irreparével ao executado. Com isso, procura-se reduzir
0s incentivos a agdes judiciais que visem apenas a procrastinagdo do pagamento do crédito e de outros
encargos relativos ao imével, e que geram sgnificativos prejuizos a0 mercado de financiamento

imobiliério, resultando em crédito mais caro e escasso ao conjunto dos tomadores.

3.1.1.3 Instrumentosde Crédito e Securitizacdo para o Agronegdcio

A agriculturatem sido um dos setor esmais dinamicos da economia brasileira. No periodo
entre 1995 e 2003, enquanto o PIB agricola expandiu-se cerca de 4% ao ano, o PIB total cresceu em



torno de 2% ao ano. Néo obstante a reducéo de 3,5% da producdo de gréos na safra 2003/04, por
razfes climéticas, 0 desempenho favoravel das lavouras permanentes (caf€, cana-de-agUcar e laranja),
a0 lado da expansdo da producdo animal, tem assegurado a manutencdo do padréo de crescimento da
agricultura em 2004, de modo que nos trés primeiros trimestres do corrente ano, o PIB agropecuério

registra expanséo de 5,6%.

Esse comportamento tem sido fortemente ancorado em ganhos de produtividade, tendo, nos
ultimos 12 anos, a producéo de gréos se expandido em cerca de 110% frente a um crescimento da &rea
plantada de somente 16%, como resultado de significativo investimento em capacitagdo e tecnologia
no meio rurd. A propdsito, na safra 2004/2005, o Ultimo levantamento divulgado pelo IBGE estima
que a producdo de gréos devera registrar novo recorde, com expansdo de 12%. Também, o saldo da
balanca comercial do agronegdcio tem sido crescente nos Ultimos anos, atingindo cerca de US$ 25,8
bilhes em 2003, com estimativa de US$ 30 bilhdes em 2004.

O potencia do setor agropecuario € muito grande, em vista das perspectivas de expansdo dos
mercados interno e externo e, para o atendimento dessa demanda, o Pais dispbe de amplas &reas ainda
ndo exploradas, de cerca de 106 milhdes de hectares — o que corresponde ao dobro da area atualmente
cultivada — sem necessidade de avancar na Floresta Amazonica e outras areas de importancia
ambiental. Dessa forma, o Brasil congtitui-se em uma das Ultimas grandes fronteiras agricolas do

mundo, uma vez que nos Estados Unidos e na Europa ndo h&d mais &reas novas agricultaves.

A crescenteintegracao daagriculturabrasileiraao mer cado inter nacional fezcom que os
agentesnela envolvidos passassem a buscar moder nosinstrumentos de ger enciamento derisco.
Embora estgjam ainda abaixo da escala desgada - representando em torno de 8% do valor bruto da
producdo agropecuaria - as negociacfes agropecuarias, no mercado de futuros da Bolsa de
Mercadorias & Futuros, tém revelado continua expansdo, tendo acangado, em 2003, cerca de 778 miil
contratos, correspondentes a cerca de US$ 4,7 bilhdes.

Nesse sentido, ja estéa disponivel no mercado um conjunto de titulos emitidos por agricultores
com caracterigticas distintas de vencimento, garantias e formas de negociacdo, que, embora ndo se
prestem para ampla captacdo de poupanca do publico em geral, revelam o movimento de integracéo da
agricultura @ mercado financeiro. E ilustrativa a expansdo da Cédula de Produto Agropecudrio
(CPR), que € um titulo representativo de uma venda antecipada, sendo que o vaor avalizado pelo
Banco do Brasil adcangou R$ 1,6 bilhGes em 2003, com perspectivas de devar-se para R$ 3,0 bilhdes
em 2004.

A necessidade de crédito para capital de giro de uma safra brasileira representa, no entanto,
valor em torno de R$ 118 bilhdes, do qual as fontes oficiais tém suprido somente cerca de 1/3, a taxa
de juros de 8,75% aop ano. A grande maioria dos recursos, portanto, tem sido financiada diretamente
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por agroindlgtrias, tradings e recursos proprios dos agricultores, a um custo relativamente mais
elevado.

A continuidadedatrajetoria de crescimento daagriculturabrasileira dependerddeuma
oferta estavel e relativamente barata de crédito, de modo que o Governo Federal tem se
engajado na tarefa de criar condigdes para que o setor do agronegocio, modernizado e
profissionalizado, consiga captar recursos junto ao investidor privado para sefinanciar. Nesse
sentido, 0 Governo vem implementando um conjunto de instrumentos que visam ligar o mercado de
capital's, Com Seus recursos a custos relativamente baixos, e o agronegécio, tanto na fase de produgéo,
guanto na fase de comercializagéo.

| nstrumentos de Crédito do Agronegoécio

A expansdo do financiamento privado da fase de producdo do agronegécio sera
beneficiada pela emissdo de trés titulos, segmentados conforme a categoria do emissor e as
car acteristicas do processo, quais sgam:

() Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA), a ser emitido por
cooperativas de produtores rurais e outras pessoas juridicas que exercam a atividade de
comercidizacdo, beneficiamento ou industridizacdo de produtos e insumos

agropecudrios ou de maguinas e implementos utilizados na producéo agropecuaria;
(i) Letrade Crédito do Agronegécio (LCA), aser emitido por ingtituicdes financeiras; e

(iii) Certificado de Recebiveis do Agronegécio (CRA), a ser emitido por companhias
securitizadoras de direitos creditérios do agronegécio.

O CDCA, aLCA e o CRA s titulos vinculados a direitos de crédito originarios de negdcios
realizados entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros. Com os novostitulos, o mer cado
decapitaissera uma alter nativa para financiar o agronegécio, ampliando aliquidez ao longo das
cadeias produtivas. Esses novos instrumentos possibilitardo o refinanciamento as empresas do
agronegocio, congtituindo-se em instrumentos de mitigacdo de risco e de captacdo de recursos para
ampliacdo da oferta e reducéo do custo de crédito para o agronegocio brasileiro.

A fase de comercidizacdo também estd sendo contemplada com instrumentos de
financiamento mais modernos e eficientes. o Certificado de Depdsito (CDA) e o Warrant

Agropecuério (WA).

O CDA é um titulo de crédito que congtitui promessa de entrega de produtos agropecuarios
depositados em armazéns certificados em conformidade com anova Lel de Armazenagem, e circulara
sem documentos fiscais, sofrendo incidéncia de impostos somente na Ultima etapa da comerciaizagéo
e ndo em todas e€las como ocorre com o tradicional Conhecimento de Depdsito. O Warrant
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Agropecuéio (WA), por suavez, € um titulo de crédito que confere direito de penhor sobre o produto
descrito no CDA correspondente.

O langcamento destes titulos abrird espaco para que os armazéns possam operar de forma
semel hante aos el evator s americanos, ou sga, participando como agentes ativos da comerciaizacdo de
produtos agricolas. A entrada de novos agentes e investidores ampliara a liquidez da comercializagéo
agricda, atuando de forma complementar ao tradicional Empréstimo do Governo Federd (EGF).

Contrato de Opcdo Privado

O Contratodeopcao privado permitereduzir orisco associado a oscilagdesde pregosdos
bens agricolas. O Governo adotou medida para estimular o langcamento de contratos de opgéo
privados. Atualmente, o principal instrumento de apoio a comercializagdo agricola so os contratos de
opcéo de venda langados pelo Governo Federd. Esses contratos constituem um seguro de pregos, para
o qua os agricultores pagam um prémio paraterem o direito de entregar sua producdo a um prego pré-
estabelecido em uma determinada data.

Nesse sentido, 0 Governo Federal passar & a subvencionar também o lancamento pelo
setor privado de contratos de opgao de venda de produtos agr icolas. Paraviabilizar aoperacéo, o
Governo leiloara para os langadores da opcéo um prémio de risco que poderd ser usado para cobrir
eventua diferenca entre o preco de mercado e o prego de exercicio da op¢ao privada, nos casos em
gue o produtor e cooperativa exercerem a opcao.

A opcdo privada aumentard a eficiéncia no uso dos recursos de suporte a comerciaizacdo
agricola que o Governo disponibiliza por meio do or¢camento das Operacdes Oficiais de Crédito -
OOC. Nos contratos de op¢do lancados atual mente pelo Governo, € obrigatdrio que sgja alocado 100%
do vdor correspondente as opgdes no OOC, ainda que ndo sgjam integralmente exercidas ou que o
Governo opte pelo repasse ou recompra dos titulos no vencimento. A titulo de ilustracdo, de um total
de 5,6 milhdes de toneladas de gréos correspondentes a opgdes lancadas pelo Governo no ano de 2003,
somente 44% foram vendidas e 26,5% exercidas pelos produtores rurais.

Com a faculdade de apenas subvencionar o langamento de opgdes por agentes privados, 0
Governo deixard de comprometer no orcamento 100% do valor correspondente ao lancamento das
opcdes, 0 que posshilitara alavancar um ndmero maior de contratos de opgdo privados.
Adiciondmente, estar & sendo fomentado o desenvolvimento da industria de opg¢des agricolas no
Pais, o queviradotar o agronegocio deinstrumento de gerenciamento derisco contr a oscilacdes
de precos, essenciais para a atividade rural. Por representar um seguro contravariagdo de precgos, a
disseminacdo dos contratos de opgao ira contribuir para estabilizar a renda dos produtores rurais,
dotando-os das condic¢des necessarias para buscar opgdes privadas de financiamento.
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Seguro Rural Privado

Para permitir 0 adequado gerenciamento de risco da atividade agropecuaria e dessa forma
viadilizar o efetivo funcionamento dos novos instrumentos de financiamento ao agronegécio, faz-se

necesséria a crescente disseminagdo do uso do seguro rural.

A atividade agricola envolve elevado grau de risco, decorrente da ocorréncia de sinistros
climaticos, como secas e geadas, que implicam graves prejuizos ao produtor rura, envolvendo-o em
um ciclo vicioso de renegociagtes de dividas, comprometimento do patriménio e incapacidade para
assumir novos investimentos. O seguro permite ao agricultor reduzir sua exposi¢éo ao risco de grandes
perdas, gerando maior tranquilidade a conducdo da sua atividade e a readlizagdo de novos
investimentos. Adicionalmente, a andise de risco no curso da subscricdo do seguro possibilita uma
melhor orientagdo dos agricultores quanto as técnicas utilizadas e as éreas de plantio adequadas as
culturas, levando-os ao aperfeicoamento no uso de tecnologias, cujo efeito serd a reducéo de custos
combinada a maior produtividade.

A Le n° 10.823/2003, regulamentada pelo Decreto n° 5.121/2004, autorizou o Poder
Executivo a conceder subvengdo econdmica ao prémio do seguro rurd e criou o Comité Gestor
Interministerial do Seguro Rural, de modo a disseminar 0 uso pelos agricultores deste instrumento de
gerenciamento de risco contra quebras de safras. Espera-se que o maior uso do seguro rural conferira
maior estabilidade a renda dos agricultores, permitindo-lhes maior acesso aos recursos do mercado de
capitais e maior sustentabilidade a producéo agropecuéria.

3114 A CéduladeCrédito Bancéario (CCB)

A Cédula de Crédito Bancario (CCB) € um importante instrumento para ampliacéo do crédito
e da securitizacdo. A CCB foi introduzida inicidmente pela Medida Provisdria n° 2.160, sendo
posteriormente aperfeicoada e definitivamente regulamentada na Lel n° 10.931/2004.

A CCB é um titulo representativo do crédito bancério, de emissdo do proprio tomador do
crédito em favor da ingtituicdo financeira que o concede. Esse instrumento facilita a negociacdo da
carteira de crédito dos bancos, tornando mais &gil a sua execugdo em caso de inadimpléncia do
tomador. Com isso, eleva-se a seguranca juridica das operagdes de crédito, com implicagOes diretas
sobre a reducdo de seu custo e elevacdo de seu volume no mercado primario de crédito bancério. A
reducéo do risco da carteira de crédito do banco, 0 menor custo de execucdo judicial e um custo de
oportunidade mais baixo na concessdo do crédito — uma vez que a CCB facilita o banco negociar o

crédito no mercado secundario — s80 0s principais beneficios trazidos por esse novo instrumento.

Outro importante papel da CCB é no processo de securitizacdo de créditos bancérios. A
prépria Lel n° 10.931/2004, que criou a CCB, indtituiu também o Certificado de Cédulas de Créditos
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Bancarios (CCCB), que poderd agregar varias CCBs, facilitando o processo de securitizacdo. Devido a
sua curta existéncia, atualmente o volume de CCCBs registrados na Central de Custodia e Liquidacéo
Financeira de Titulos (CETIP) alcanca a cifra de R$ 7 milhdes, concentrados em apenas 6 titulos,

estando ainda muito aguém do seu potencia no mercado naciona de titulos de securitizacéo.

3115 A Alienacdo Fiduciaria de Bens M 6veis I nfungiveis e Fungiveis*

Foram adotados aper feicoamentosimpor tantesaosinstrumentosde cr édito j& existentes,
como € o caso da alienacdo fiduciaria em oper agdes de financiamento de bens moveis. A figura
juridica da aienacdo fiduci&ria foi introduzida com o objetivo de aumentar a quaidade da garantia
oferecida nas operactes de crédito, agilizando a sua retomada pelo credor em caso de inadimpléncia.
Com deito, os longos ritos de execucéo observados em outras modalidades de garantia elevavam o
risco de concesséo de crédito e, portanto, o custo do financiamento, prejudicando o proprio tomador.

A alienacdo fiduciaria mostrou-se eficaz para o financiamento deautomoveis, tor nando-
se uma das modalidades de crédito mais baratas do mer cado brasileiro. Contudo, ainda eram
observadas dificuldades no exercicio da propriedade do bem pelo credor em caso de
inadimpléncia do devedor. O credor conseguia retomar a posse do automoével, mas encontrava
dificuldades em vendé-lo a um terceiro porque os 6rgdos de transito competentes, na auséncia de um
respaldo legal adequado, mostravam-se resistentes em fazer a transferéncia do registro definitivo em
caso de existéncia de algum questionamento judicia por parte do devedor.

O longo prazo para venda dos veiculosimplica per das para ambas as partes, em funcéo
da depreciagdo do bem e os custos de armazenamento. Visando corrigir esse problema, foi
introduzido um dispositivo na Lei § 10.931/2004 permitindo que os érgdos de transito registrem o
veiculo em nome do novo proprietério, mesmo no caso da sentenca ndo ter transitado em julgado.
Com isso, completa-se 0 processo, que tem inicio com a execugdo da medida liminar de busca e
apreensdo concedida em razéo da inadimpléncia do devedor, a dienacdo do veiculo e, finamente, a
transferéncia efetiva do seu registro.

A fim de se garantir o equilibrio do processo, e como forma de proteger o devedor contra
abuso do credor, foi criada multa de 50% do vaor do bem, independentemente de agdes por perdas e
danos, em caso de decisdo fina favoravel ao devedor. Dessa forma, estimula-se o credor fiduciério a
agir somente caso tenha convicgdo de que juridicamente esté correto, pois a penalidade serd muito
maior em caso de retomada e dienacdo indevida do bem.

12 Bens fungiveis sdo aqueles que se gastam, que s30 consumidos apds 0 uso e que sejam passiveis de serem
substituidos por outros bens de mesma espécie, qualidade, quantidade e valor.



Um importante passo também foi dado para consolidar na lei brasileira as figuras da
alienacdo fiduciaria de bens méveis fungiveis e da cessdo fiduciaria de direitos creditorios. No
primeiro caso, beneficia-se o individuo ou a empresa, em particular do agronegécio, que carece de
garantias suficientes para a obtencdo do crédito em condigdes mais favoravels. Cumpre ressatar que a
possibilidade de se dienar fiduciariamente bens fungiveis néo é matéria pacifica na doutrina juridica
A propria natureza fungivel do bem, que pode ser consumido no processo, gera dificuldades para que
possa servir como colateral de uma operacao de crédito. Todavia, uma adequada engenharia financeira
pode garantir a sincronia entre a redugdo do vaor da garantia e o fluxo de pagamentos do
financiamento obtido. Dessa forma, bastaria que o valor residual, ndo consumido, fosse suficiente para
garantir o vaor vincendo da divida E, adém disso, ha sempre a possibilidade de se pedir a
recomposicéo da garantia. Com isso, possibilita-se 0 acesso desses agentes a um crédito mais barato
Com 0 uso de sua matéria-prima como colaterd.

No caso da cessdo fiduciéria de direitos creditorios, esta sendo introduzida uma aternativa a
simples cessdo de direitos, sO que com maiores vantagens quanto a alocacdo de riscos, que permitira
a0 possuidor de recebiveis ou de titulos de securitizagdo financiar-se cedendo a propriedade fiduciaria
como garantia. Dessa forma, o custo de oportunidade de se manter esses papéis em carteira sera

reduzido para as institui¢des financeiras, certamente fomentando seu mercado.

3.1.2 Instrumentos para Reduzir a Assimetria de | nformacao

Uma das principais dificuldades da atividade bancéaria, e que se estende a todas
transacGes comerciais, € a identificacdo do risco de inadimpléncia ou ndo cumprimento dos
contratos (assimetria de informacéo). Esse problema decorre daincapacidade dos agentes de estimar
adequadamente a probabilidade dos demais agentes envolvidos em cumprir com G COMPromissos
assumidos. Quanto maiores e melhores forem as informagdes sobre os agentes envolvidos, melhores
seréo as condigdes para a correta avaliacdo do risco de cada operagdo. Com isso, as instituigdes
financeiras terdo maior propensdo a emprestar, ea emprestar a custos menores, engquanto todos os
agentes econdmicos terdo condigbes de redizar melhores negécios. Assm, para estimular a
concessdo de crédito e a realizacdo de boas transacfes comerciais, estdo em curso duas
importantes medidas que visam reduzir os problemas relacionados com a assimetria de
informacgdes. a implementacdo do Sistema de Informacfes de Crédito do Banco Central e a

regulamentacéo da atividade de bancos de dados de protegédo ao crédito.

A teoria econdmica analisa a assimetria de informacfes no mercado de crédito sob duas ¢Gticas.
selecdo adversa e risco mora [Jappelli e Pagano (1999)]. De um lado, quando o emprestador ndo é
capaz de identificar com clareza as caracteristicas dos potenciais tomadores (seu potencia de
pagamento, seu fluxo de caixa ou orcamento, seu passado de adimpléncia ou inadimpléncia, entre
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outros) sua andlise de risco fica prgudicada, pois aumenta a probabilidade de se conceder
empréstimos a quem ndo conseguird honrar seus compromissos. Esse é o problema da selecéo adversa,
e sua consequéncia € a cobranca de taxas de juros mais atas de todos os tomadores,
independentemente de sua probabilidade de inadimpléncia, como forma de cobrir os possivels
prejuizos gerados pelos agentes que poder&o atrasar ou mesmo aplicar o calote. Outra conseqiiéncia €
0 smples racionamento do crédito, cancelando-se a operacdo a menor suspeita quanto ao perfil do
potencia devedor.

Da mesma forma, a auséncia de informagdes sobre os tomadores impede 0 acompanhamento
dos devedores apds a mncessdo do crédito. Caso 0 tomador relaxe seus esforgos para quitar as
prestacOes devidas, pode tornar-se inadimplente, incorrendo-se no chamado risco moral. Se fosse
possivel acompanhar o comportamento do devedor, o credor poderia agir para evitar o default. Como
ndo ha informagdes capazes de auxilia-lo nessa tarefa, a consequiéncia € o racionamento do crédito ou
0 aumento das taxas de juros.

A solugdo para esses dois problemas é a busca de melhores informagtes sobre 0s potenciais
tomadores de empréstimos, sobretudo por meio da elaboracéo de cadastros e registro das operagdes de
crédito de seus clientes. O histérico de crédito pode reduzir a necessidade de garantias e o custo do
financiamento. Quanto melhor a qualidade do histérico do agente, medido pelo valor dos empréstimos
tomados e 0 seu percentua de adimpléncia, maior a probabilidade de que e€le honre seus
COMPromissos e maior o seu colateral de reputagéo.

Os bancos de dados de protegdo ao crédito surgiram com o desenvolvimento urbano, quando
0S custos para a obtencdo de um grande nimero de informagBes sobre todos os clientes forma
sgnificativamente elevados. O compartilhamento de dados sobre credores inadimplentes permite
reduzir o risco de concessdo de crédito, aumenta a concorréncia pelas familias com bom histérico de
crédito e permite menores taxas de juros. Esse compartilhamento constitui a origem, no Brasil, dos
sistemas de informacdo das mais de 950 Camaras de Dirigentes Lojistas (CDLS), das associagdes
comercias, da Centralizacdo de Servicos de Bancos S.A. (SERASA) — banco de dados das ingtituicdes
financeiras instaladas no Pais — além de institui¢des privadas, como a Equifax do Brasil S/A.

Osbancosde dadosde protecéo ao crédito no Brasil possuem em comum a disseminagao
guase exclusiva deinfor magdes negativas sobr e os consumidor es, como inadimpléncia edefaults
Ha nisso um duplo objetivo: (i) evitar que outras ingtituigbes fiqguem expostas a consumidores
identificados com um passado crediticio ruim e, portanto, que apresentam maior risco e (i) utilizar a
inscricdo nesses bancos de dados como instrumento de estimulo para 0 pagamento em dia das
obrigagoes.

Entretanto, a predominancia de infor magdes negativas ndo é suficiente para garantir o

bom funcionamento do mercado de crédito no Brasil. De um lado, os credores ndo tém condi¢ao,
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com base apenas em informacdes sobre a existéncia de divida em atraso, de precificar de maneira
adeguada os seus empréstimos. Pelo lado dos consumidores, a auséncia de informages quanto ao

histérico crediticio impede que os bons clientes, que pagam suas contas em dia, sgam recompensados
pela sua pontudidade. As principais prejudicadas nesse processo sdo as familias de baixa renda e as
pequenas empresas. De acordo com pesquisa redizada por Pinheiro e Moura (2001) junto a
ingtituigOes financeiras, as informagdes negativas fornecidas por entidades como CDLs, SERASA e o
Servico de Protecdo ao Crédito (SPC) sfo decisivas, se hdo as Unicas, na decisdo de fornecimento ou

nado de crédito para o mercado bancario de vargjo.

Esse resultado €, em grande medida, reflexo da auséncia de uma regulacdo da atividade no
Brasil. Falta ao Pais um marco legal eficiente para disciplinar a atuacéo dos bancos de dados,
principalmente com o objetivo de estimular a coleta e a transmissio de infor magdes positivas
sobr e os consumidor es. Numa andlise de risco de crédito efetiva, as informagbes quanto ao passado
crediticio e de consumo de uma pessoa sd0 fundamentais para estabelecer as condigbes de
empréstimo. E como a legidacdo brasileira € omissa a esse respeito, aincerteza juridica gerada impede

que informagtes positivas sejam levadas em conta nas andises de bancos e financeiras.

3.1.21 Sistemadelnformacdesde Crédito do Banco Central — SCR

O Sistemadelnformacdesde Crédito do Banco Central (SCR) congtitui umaimportante
ferramenta para facilitar a avaliacéo do risco de crédito no sistema financeiro. O SCR, que
iniciou seu funcionamento em 2004, cumpre o duplo papd de auxiliar 0 Banco Central na sua tarefa
de supervisdo bancéria e ainda de dotar as ingtituigdes financeiras de informagdes para avaiar a

capacidade de pagamento de seus clientes.

O SCR é um banco de dados que armazena informacOes sobre as operagdes de crédito
redlizadas pelas ingtitui¢cdes financeiras. Mensalmente, as instituigdes nformam ao Banco Central as
operacoes efetuadas envolvendo valores superiores a R$ 5 mil, além dos valores referentes afiancas e
avais. Essas informactes sdo entdo utilizadas pelo Banco Central para avaliar a exposicdo ao risco de
cada instituicdo financeira.

Os clientes do sistema financeiro podem autorizar o acesso de suas informacgoes de
créditoaoutrasinstituicdesbancarias, reduzindo a assimetria deinfor magdes nesse mer cado. O
acesso ao historico de crédito permite a ingtituicdo financeira avaliar nelhor o seu cliente, podendo
fornecer melhores condicBes de empréstimos. Além disso, ao fornecer um panorama geral sobre a
situacdo do cliente em relacéo ao sistema financeiro, e ndo apenas a uma ingtituicdo em particular, o
SCR também estimula a concorréncia bancéria, pois incentiva as ingituigbes financeiras a
conquistarem os melhores clientes.



3.1.2.2 Bancos Privados de Dados de Protecdo ao Crédito

A atuagdo dos bancos de dados de protegdo ao crédito no Brasil é apenas parcialmente
regulamentada pelo artigo n° 43 da Lei n° 8.078/1990 (Cddigo de Defesa do Consumidor). A auséncia
de uma regulamentacéo especifica dificulta tanto a coleta e disseminacéo de informacfes, quanto gera
incerteza sobre 0s casos em que 0 Sigilo de informagdes deve ser observado. Além disso, ha aspectos
importantes nas atividades dos bancos de dados de protecdo ao crédito que, na sua auséncia, criam
duvidas juridicas quanto a sua legaidade. Esse é o caso especifico da possibilidade de coletas de
informagBes positivas e a de que todas as informagtes possam ser objeto de andlises pelos préprios
bancos de dados.

O novo marco legal tem por objetivo equilibrar regras que, por um lado, permitam o
desenvolvimento da atividade de banco de dados de protegdo ao crédito, mas que também
preservem os direitos dos cidad&os, ndo s6 em relacéo a suas infor macdes, mas a forma como
poder 8o ser utilizadas.

Nesse sentido, uma importante lacuna a ser preenchida pela nova regulacdo é a
atribuicéo deresponsabilidades aos agentes da cadeia de coleta e disseminagdo deinfor magoes,
composta pelos bancos de dados, suas fontes de informacao e seus clientes. De acordo com a
experiéncia internacional, a fonte de informagdo, que dimenta o sistema com informagdes, deve ser
responsavel pela veracidade dos dados veiculados, mantendo documentos comprobatorios para
posterior verificagdo. A responsabilidade do banco de dados se inicia a partir do momento em que a
fonte Ihe informou o fato novo observado sobre o consumidor. Devem, portanto, responder pelo
mangio e controle de seus sistemas, tomando o0 cuidado necessario para evitar vazamentos. Ja do
cliente que adquire relatdrios exige-se a confidencialidade sobre as informagdes recebidas, de modo
gue ndo sgjam difundidas indevidamente para terceiros, limitando seu uso apenas para os fins para os
quais elas foram obtidas. consumo ou concretizagdo de uma transacd0 comercial. A definicéo
normativa dessas atribui¢es constitui um passo fundamental para a fiscalizacgo e coercéo de abusos
em relacdo ao consumidor, dém de dirimir diversos questionamentos judiciais sobre 0 assunto e
facilitar a responsabilizag&o por erros e danos.

Finalmente, umanor ma sobr e bancos de dados de protecdo ao cr édito deve salvaguar dar
osconsumidor escontra danosa privacidade de suasinfor macgdes, mas sem inviabilizar adifusio
deinformagdes sobreo histérico de oper acbesdecr édito, poisasmesmas sdo fundamentaispara
a reducdo do custo do financiamento. O Cédigo de Defesa do Consumidor brasileiro ja estabelece,
no caput do artigo n°. 43, que o consumidor tem direito a conhecer as informagdes arquivadas sobre a
sua pessoa num banco de dados de protecao ao crédito. Apesar da previsdo legal, a experiéncia destaca
a importancia do estabelecimento de critérios para a efetivacdo desse acesso. Sendo assm, é

necessaria a definicdo de condigdes de acesso (prazos, documentos necessarios, €tc.), custo (se o
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banco de dados pode cobrar por esse servico ou ndo) e o contelido a que se tem direito saber. Nesse
aspecto, € importante que o consumidor tenha conhecimento ndo apenas dos registros inseridos em seu
cadastro, mas também quem forneceu essas informagdes, quem acessou sua ficha e a quais
informacOes teve acesso. De posse dos dados sobre a sua pessoa, 0 consumidor pode verificar se ha
erros em seu cadastro e se eles foram disseminados pela sociedade, acionando o respectivo agente para
reparar os danos causados a sua imagem. Como medida adiciond de salvaguarda a privacidade dos
consumidores, os bancos de dados de protecdo ao crédito estaro proibidos de aienar ou implementar
qualquer tipo de negociacdo que envolva a concessdo de acesso aos dados cadastrals dos consumidores
as empresas de telemarketing.

Assm, pretende-se apresentar um novo conjunto de regras sobre os bancos de dados de
protecéo ao crédito. Essa regulagdo terd um valioso papel na reducéo das assimetrias de informagéo
presentes no mercado de crédito e de transagBes comerciais no Brasil, facilitando, em especid, a
reducdo do custo do capital.

3.1.3 Aperfeicoamento do Marco Regulatério do Setor de Seguros

A estabilidade monetaria e a Reforma da Previdéncia tém favorecido o incremento do
mercado de seguros, que auxilia na garantia ingtitucional dos diversos setores da economia e na
protecdo dos consumidores, pessoas fisicas e juridicas, contra eventos futuros, incertos e aleatérios,
decorrentes dos diversos riscos a que se encontram expostos. Além disso, 0 setor de seguros contribui
de forma decisiva para a formagéo de poupanca nacional e aplicagdo dos recursos em investimentos
produtivos.

No ambito da formacéo da poupanca nacional, foram adotadas medidas pelo Governo
para areducéo da tributagdo sobre produtos de seguro e previdéncia, com especial destaque
para a reducéo do |OF sobre seguro de vida e para os novos produtos de previdéncia com
aliquotas de imposto de renda decrescentes para maior es prazos de aplicacdo. Essas medidas
fazem parte do esforgo para expansao do setor, estimulam a acumulagéo e manutencdo de recursos por
mais longo prazo e geram provisonamentos por parte das seguradoras de ativos de mais longa
maturacéo. Como consequéncia, estimula-se a demanda por titulos de similar natureza, favorecendo o
aongamento da divida do Governo, e permitindo a que a poupanca acumulada sgja fonte de

financiamento para outros setores da atividade econdmica.

No queserefereao papel do seguroem atividadesderisco, destaca-se a introducédo dos
subsidiosao segurorural (Lei n°®10.823/2003 e Decr eto n®5.121/2004) e ao segur o garantiapara
construcédo de embar cacdes (L ei n®10.893/2004 e Decr eto n° 5.140/2004), favor ecendo paliticas
setoriais e permitindo a reducdo do risco de crédito nessas atividades.



Apesar da sua grande importancia para a formacdo de poupanca de longo prazo e para a
reducdo dos custos associados a incerteza, o setor de seguros foi historicamente afetado pelo contexto
inflacioné&rio — que inibiu 0 seu desenvolvimento —, pelo nivel excessivo de padronizacdo de produtos

e pelas restrigdes a competitividade decorrentes da existéncia do monopdlio de resseguros.

Por essas razdes, 0 Governo inseriu em sua agenda 2004-2005 a revisdo do marco regulatério
do setor de seguros e resseguros, favorecido pela ateracéo do artigo n°® 192 da Constituicéo Federal,
através da Emenda Condtitucional n° 40, de 29/05/2003, que permitiu que o Sistema Financeiro

Nacional fosse regulado por mais de umalei complementar.

Colocando a protecdo ao consumidor como objetivo central da agdo do Estado, a politica para
0 setor de seguros serd baseada em trés pontos principais. i) o aperfeicoamento ingtituciond; ii) o
aperfeicoamento fiscalizatorio; e iii) o aperfeicoamento das garantias ao consumidor. O objetivo dessa
politica € retirar os entraves hoje existentes ao surgimento de novos produtos e servicos, promovendo
aumento da competitividade no setor, melhoria das normas prudenciais e aperfeicoamento da atuacéo
do 6rgdo regulador e fiscalizador.

No queserefereao aperfeicoamento institucional, a principal medida serdaaberturado
mer cado de resseguros. Hoje, o Ingtituto de Resseguros do Brasil (IRB-Brasil Resseguros S.A.)
possui tanto a atribuicdo de regular o mercado quanto o monopdlio das operacBes de resseguro.
Porém, sua composicao acionaria possui ndo apenas o Governo, mas também as proprias empresas
fiscalizadas. Historicamente, sua importéncia residiu na propria criacdo e desenvolvimento do
mercado naciona de seguros. Contudo, 0 monopdlio do resseguro, do qual o Brasil é hoje uma das
raras excegOes, a0 lado de Cuba e Costa Rica, traz consigo atualmente alguns entraves econdémicos a
continuidade do desenvolvimento setorid: @) aia ineficiéncias no mercado de seguros, por inibir que o
ressegurador Unico recuse atuar com seguradoras com deficiéncias de subscricdo ou operacionais,
gerando maiores custos em Ultima medida ao proprio segurado; b) ndo estimula a competitividade
entre seguradoras; c) inibe a entrada de novas seguradoras no mercado (nacionais e estrangeiras); e d)
inibe o desenvolvimento de novos produtos, principamente aquel es ndo padronizados.

Em virtude do ressegurador Gnico atender atodo o mercado segurador, o Governotem
atuado de modo a estabelecer mecanismos que permitam ao |RB-Brasil Resseguros S. A.
permanecer no mercado competitivo com eficiéncia. Além de uma abertura paulating, pretende-se
incentivar a criagdo de um mercado de resseguros local, evitando-se com isso a total dependéncia do
mercado internacional, bem como a sujeicao irrestrita aos riscos internacionais.

AsatribuicBesregulatoriasefiscalizatoriasdo sistema deressegur os ser do transferidas
ao Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e a Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP). Além do aperfeicoamento ingtitucional do mercado, € fundamental que o 6rgéo supervisor e

fiscalizador tenha a atuacdo fortalecida, uma vez que a estrutura regulatoria eficiente facilita a adogéo
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de medidas necessarias para proteger a poupanca popular e, conseglientemente, o préprio consumidor,
promovendo os gjustes para que 0 mercado cresga de forma prudente e sustentavel. Neste sentido, o
Governo pretende introduzir medidas que visem a melhoria do érgéo fiscalizador, bem como ampliar
0s instrumentos legais que favorecam a acdo conjunta dos 6rgdos que atuam no Sistema Financeiro,

resguardadas as peculiaridades técnicas de cada um.

A agenda busca avancar ainda no campo das garantias aos consumidores, frente as medidas ja
adotadas pelos Orgdos regulador e fiscalizador do setor, em especid através da ampliacdo dos
mecanismos intra-setoriais de defesa do consumidor.

Por um lado, pode-se aumentar a seguranga dosconsumidor espor meio da protecéo das
provisdestécnicas, quevisam resguardar os ativos das segur ador as e mesmo das entidades de
previdénciaaberta querespondem pela“ poupanca” dossegurados, principalmentenoscasosde
produtos de cunho previdenciario. Devem ser reformadas as regras de insol véncia das segurador as,
sociedades de capitalizacdo e entidades abertas de previdéncia, tendo por objetivo a conclusdo mais
&gil de regimes especiais e de processos liquidatorios, reduzindo os custos do sstema e dos
benefici&rios de seus produtos, pessoas fisicas e juridicas. No campo da protegdo, pretende-se ainda a
revissto do Fundo de Edabilidade do Seguro Rurd, de modo a tornd-lo mais eficiente como

instrumento de garantia de estabilidade da politica agricola.

Por outro lado, os consumidor es so afetados pela eficiéncia dos canaisde distribuicéo,
gue sdo o principal elo de ligacdo com as seguradoras. O objetivo do Governo € aperfeicoé-los,
reduzindo os custos monetarios e de informacdo para 0 consumidor, que trazem efeitos negativos ao
sistema e, conseguentemente, a geracdo e manutencdo de poupanca popular. Além do incentivo a
maior profissonaizagdo, buscar-se-4 0 aumento de competitividade, a inovagdo com seguranga e a

reducdo dos custos de intermediacdo, tornando os produtos mais acessivels para 0 consumidor.

Enfim, pretende-se construir um arcabougo regulatorio eficiente, que crie seguranca juridica
para todos os agentes do mercado, permitindo que o setor possa se desenvolver de forma sustentével.
O conjunto de medidas poderd ainda favorecer o aumento da eficiéncia difusa sobre todas as
atividades produtivas, tendo em vista o papel central exercido pelo setor securitério sobre os demais

segmentos econdmicos.

3.1.4 Autonomia Operacional do Banco Central

O Brasil estainiciando umatrajetoéria de crescimento que se quer sgja sustentavel no
longo prazo. Paratanto, faz-se necessaria a pr eser vagao e o aper feicoamento de algumasdificeis
conquistas da sociedade: a manutencdo da responsabilidade fiscal e a preservacdo da
estabilidade do poder de compra da moeda nacional.



Evidéncias empiricas, bem como o desenvolvimento de modelos tedricos a partir da
décadadeoitenta, indicam aexisténcia deforte correlacéo entreaadogao de politicasque visam
o controledos niveisdeinflacdo e a obtencéo de maior estaxas de crescimento de longo prazo,
com menor volatilidade™

No Brasl, desde a retomada do controle inflacionario, que ja dura uma década, e, em
particular, com a adocdo do sistema de metas de inflagdo, tem-se feito a opcéo pela adocdo de regras
claras, de modo a garantir a eficiéncia da politica monetaria Contudo, a inexisténcia de uma
autonomia legal a autoridade monetaria reduz a seguranca institucional quanto as formas de
conduta a serem adotadas com vistas a preservacao da estabilidade do poder de compra da
moeda nacional.

Os custos associados a esta Situagdo podem ser medidos pela intensidade e pela permanéncia
das politicas adotadas pela autoridade monetaria para controlar eventual movimento inflacionario. As
politicasadotadasem caso de pressao inflacionariatém que ser maisintensas e maisduradouras
do que asque sefariam necessarias em um ambiente em que houvesse segurancga institucional

(legal) quanto ao papel a ser desempenhado pela autoridade monetaria no combate a inflagéo.

Por essas razfes, um nimero crescente de paises tem adotado recentemente regimes de

autonomia ou independéncia para seus Bancos Centrais (Tabelallll).

A proposta quevem sendo debatida ndo prevéaindependéncia da autoridade monetéria,
mas sim sua autonomia operacional: definidas as metas de inflacéo pelo Governo Federal,
caberiaa autoridade monetéria utilizar osinstrumentos de politica monetéria para garantir seu
cumprimento.

Dessa forma, consolida-se na politica monetaria o desenho adotado nas agéncias regulatérias,
em que a definicdo da politica pablica é atribuicdo do Governo, sendo sua execugdo atribuicdo de
agéncia autdbnoma em relagdo a administracéo direta. O Congresso Nacional desempenha um papel
importante nesse desenho, ndo apenas na andise das indicagdes do presidente e diretores das agéncias,
mas também por meio de reunides periddicas com seus dirigentes de modo a avaliar a execugdo das
politicas publicas. No caso da autonomia operacional do Banco Central, o desenho institucional
deve prever os mecanismos a serem adotados em caso de descumprimento das metas

estabelecidas, que podem incluir até a suspensdo dos mandatos concedidos.

'3 Jones e Manuelli (1993) e Cecchetti e Ehrmann (2002).
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Tabelalll — Autonomia/lndependéncia do Banco Central e Adogdo do Regime de Metas de
Inflacdo em Outr os Paises

Pais Autonomiae/lou  Metas de Pais Autonomiae/ou Metas de

independéncia®  inflacso ? independéncia®  inflacdo ¥
Africado Sul nao 2000 Irlanda 1993 1998
Alemanha sm 1998 Idandia 2001 2001
Augrdia 1998 194 Israel nao 1992
Audria 1999 1998 Itdia 1998 1998
Bélgica 1993 1998 Japédo 1998 nao
Brasil nao 1999 Luxemburgo 1999 1998
Canada 1985 1991 México 1993 1999
Chile® 2001 1991 Noruega 2001 2001
Colombia nc 1999 Nova Zdlandia 1990 1990
Coréa nc 1998 Peru 194 1994
Dinamarca 1936 néo Polénia 1997 1998
Espanha 1994 1994 Portugal 1998 1998
Estados Unidos am néo Reino Unido 1998 1992
Finlandia 1998 1993 Republica Checa 1993 1998
Franca 1994 1998 Suécia 1999 1993
Grécia 1997 1998 Suica 2000 2000
Holanda 1998 1998 Talandia nc 2000

Fontes secundérias: () DAUNFELDT, Sven-Olov & LUNA, Xavier de (2002). (b) MISHKIN, Frederic S. & Klaus Schmidt-Hebbe
(2001).

1/ Os paises cujos bancos centrais sdo independente ou auténomos, mas ndo sdo conhecidas as datas em que tais status foram conferidos
sd0 indicados por "sim". Para aqueles paises cujos bancos centrais s8o independente ou auténomos e as datas sao conhecidas, € informado
0 respectivo ano.

2/ Os paises que adotam o regime de meta de inflac&o, mas as datas de implementag&o do regime néo sdo conhecidas, sdo indicados por
"dm". Para aqueles que as datas sdo conhecidas, é informado o respectivo ano.

3/ Lei Orgéanica Constitucional del Banco Central de Chile - Janeiro 2001

nc - dado ndo conhecido.

3.2 Melhoriada Qualidade da Tributacéo

A estrutura tributaria da economia tem papel destacado dentre os principais
instrumentos de politica de médio e longo prazos. Os tributos atuam diretamente sobre a estrutura
de incentivos dos agentes, influenciando suas decisdes de consumo, poupanca, investimento e
producdo, condicionando, portanto, a dindmica de crescimento do Pais e o bemestar de sua
populacdo. Além disso, os tributos representam importante mecanismo de redistribui¢do de renda, ao

servir de fonte financeira para os gastos publicos na area social.
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A reforma tributaria alterou o regime cumulativo do Programa de Integracdo Social
(P1S) e da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS), que gerava
inimer as distor ¢des de pregos r elativos. Esse regime discriminavaa producdo nacional, reduzindo a
competitividade dos produtos nacionais no mercado externo e incentivando a criagdo de estruturas
industriais verticalizadas. Algumas empresas produziam seus proprios insUMos meramente para
reduzir a carga tributé&ria, 0 que representava alocacdo ineficiente dos recursos e reduzia a
produtividade da economia brasileira

As reformas implementadas na legisacdo do PIS/'COFINS reduziram essas distorgoes.
Inicidmente, foi convertida a maioria dos setores para 0 regime ndo cumulativo, incentivando a
organizacdo eficiente das empresas, que passam a ter incentivos para se concentrarem nas etapas do
processo de produgdo em que sdo melhores e tém vocagdo, adquirindo insumos e componentes de
outras empresas especializadas, sem que isso onere, pela Gtica tributéria, 0 processo produtivo.

Contudo, existem ainda avancos importantes a serem feitos na Reforma Tributaria e
para racionalizar o sistema tributério no Brasil. Paraisso, 0 Governo vem se empenhando para
concluir, no proximo periodo, a segunda etapa da Reforma Tributéria, com a unificacdo da legidacdo
do ICMS, permitindo maior €ficiéncia, reducéo da sonegagcdo e facilitando o processo para o
estabel ecimento de um imposto sobre valor agregado. As caracteristicas principais dessa proposta séo
a unificacdo das diversas legidacOes estaduais e o0 estabelecimento de aiquotas uniformes por
mercadoria ou servico em todo o territorio naciona, as quais seriam restritas a um maximo de cinco.

A unificacdo do ICMS é um passo essencia em direcdo ao estabelecimento de um genuino
Imposto sobre Vaor Agregado (IVA), que devera incorporar tributos como o proprio ICMS, o
Imposto sobre Produtos Industridizados (IPI) e mesmo o Imposto sobre Servigcos de Qualquer
Natureza (1SS). Serd garantida a destinacao desses impostos para cada ente federativo, porém, os
procedimentos serdo unificados e smplificados para os contribuintes. Os principios que fundamentam
do IVA, como o da ndo-cumulatividade e da smplificac@o tributéria, tornardo a estrutura tributéria
brasileira mais €eficiente e menos onerosa para os setores produtivos. O pacto federativo que estéd sendo
fortalecido em torno da proposta da unificagdo do ICMS, aém das discussdes ocorridas no ambito do
Congresso Nacional, seréo, sem divida, fundamentais para a criagcdo do IVA, permitindo inclusive

maior rapidez em sua implementacéo, esperada para até 2007.

Existem importantes avangos que podem ser obtidos para a melhoria do sistema
tributario para as microempresas e empresas de pequeno por te. Nesse contexto, umaimportante
medida que se encontra em estudo pelo Governo € o aperfeicoamento do Sistema Integrado de
Pagamento de Impostos e Contribui¢cbes das Microempresas e das Empresas de Pequeno Porte
(SIMPLES), com melhor adequagéo dos parémetros e critérios hoje existentes.



Esta também sendo analisada a proposta da "Lel Gera das Micro e Pequenas Empresas’,
originariamente proposta pelo Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE)
gue oferece tratamento juridico diferenciado, simplificado e favorecido, aplicavel a0 segmento. A
proposta, que busca a regulamentacdo dos Art. 146, 111, d, 170, IX e 179 da Condtitui¢do Federa, tem
por objetivo aumentar a competitividade das microempresas e empresas de pequeno porte como
estratégia de geracdo de emprego, distribuicdo de renda, inclusdo socid, reducdo da informalidade,
incentivo a inovacdo, fortalecimento da economia, trazendo beneficios diretos a toda a sociedade.

Recentemente, o Governo adotou diver sasmedidastendo por objetivoreduzir o custodo
investimento produtivo. Algumas medidas reduziram diretamente os impostos sobr e bens de
capital einvestimento em setor esespecificos. Além disso, foram reduzidososimpostossobrea
poupanca de longo prazo e diversos instrumentos de securitizacdo, de modo a estimular o
alongamento das decisdes de poupanca e reduzir o custo do financiamento para os setores
produtivos, contribuindo para o crescimento sustentado da economia nacional.

Esta, também, sendo estudada a desoner acdo par cial da folha de pagamentos, que sera
abordada na segdo que trata das medidas para inclusdo social, de forma a estimular um maior
grau de formalizacéo do mercado de trabalho.

A melhoria da qualidade da tributacéo no Brasil € um processo longo, e que encontra
restricbes na necessidade de se preservar a solvénciafiscal. A cargatributériaé determinadapelo
volume de gastos do setor publico. Dessa forma, reducBes setoriais dos tributos que diminuam as
distorcBes hoje existentes devemn ser necessariamente compensadas, de modo a preservar o equilibrio
fisca de longo prazo e permitir uma continua reducdo do custo do financiamento do setor publico e,
consequentemente, do setor produtivo. Além disso, diversas melhorias na qualidade da tributacéo,
como a unificago das regras para 0s impostos sobre valor agregado — sobretudo PIS'COFINS e o
Imposto sobre a Circulagdo de Mercadorias e Servicos (ICMS) — devem ser necessariamente

negociadas com os entes federados.

Asdificuldades dessa agenda, por ém, devem ser contrapostas aos potenciais beneficios
da mehoria da qualidade da tributagdo, como a reducdo da informalidade, 0 aumento da
eficiénciaedaprodutividade, areducéo dos custosbur ocr aticos que asempresasincorrem para
ocumprimento dasobrigacfestributéarias, areducdo dos custosadministrativosdo setor publico
e amelhoria do sistema de monitoramento e fiscalizagéo do setor publico. Dessaforma, mesmo
gue ainda exista muito a ser feito nessa agenda, e que ndo sgiam poucas as dificuldades, existem

possiveis ganhos comuns dessas reformas que podem viabilizar suaimplementacao.



3.2.1 Desoneracao da Poupanca de Longo Prazo

A adocdo de medidas que melhorem a estrutura do mercado financeiro e criem
incentivos a poupanca de longo prazo permitira a concessdo de crédito a prazos mais longos,
contribuindo para o crescimento sustentado da economia, com r eper cussdes positivas sobr e 0s
niveis de emprego e renda. Atuamente, o Brasil apresenta uma baixa participacdo do crédito privado
como propor¢ao da renda nacional quando comparado aos demais paises emergentes. Paralelamente, a
tributacdo incidente sobre as transagdes financeiras cria 0 que é chamado em teoria econdmica como
perdas de peso morto, ja que desincentiva a busca por uma aocagéo eficiente de recursos e reduz a
competitividade dentro do mercado de aplicacles financeiras. Este reduzido volume de crédito tem
impactos negativos sobre 0 bemrestar das familias, tanto diretamente, ao elevar o custo do acesso ao
crédito para consumo, quanto indiretamente, a0 elevar o custo do investimento. Ja 0 desestimulo a
mudancas na alocagdo de recursos reduz a eficiéncia na escolha de portifdlio e, conseqiientemente, a

sua canalizacdo para os investimentos.

No que se refere & administracdo da divida publica, o alongamento dos prazos de
poupanca tende a torna-la menosvulner avel, favorecendo a reducéo do seu custo (juros). Além
disso, a alocacdo eficiente dos recursos de poupanca aumenta a competitividade entre os gestores de
recursos e tende a elevar sua movimentacdo, contribuindo para o desenvolvimento dos mercados
secundérios de ativos.

3.21.1 Contalnvestimento

A incidéncia de tributacdo sobre movimentacdes financeiras reduz as mudancas de
posicles financeiras por parte dos investidores, reduzindo a taxa de retorno privada e a
eficiénciado sistema financeiro como um todo, ja quereduz a competitividade entre osgestores
de recursos e entre os diferentes produtos financeiros. A criagdo da Conta Investimento, por
intermédio da Lei n° 10.892/2004, teve por objetivo permitir que os recursos financeiros sgam
tributados apenas no momento da movimentagcdo da conta corrente para a Conta Investimento. Dessa
maneira, reduz-se o custo da mudanca entre aplicacdes financeiras, ja que movimentages posteriores,
no ambito da Conta Investimento, podem ser feitas livres da cobranca da Contribuicdo Provisoria
sobre Movimentacdo ou Transmissdo de Vaores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira
(CPMF).

Além disso, a Conta I nvestimento levou ao pequeno investidor o mesmo tratamento que,
napratica, ja eradado ao grandeinvestidor. 1 sso porque os grandesinvestidor es quetinham a
possibilidade de se beneficiar de fundos de investimento exclusivos ja estavam livres desta
tributacao.



Além disso, com 0 objetivo de reduzir as diferencas de tratamento tributé&rio entre os
diferentes instrumentos financeiros existentes, foi aterada a periodicidade da cobranca de imposto de
renda sobre os ganhos em aplicagtes em fundos de investimento, de mensal para semestral, 0 que com

a capitalizaco dos juros se reflete em maiores ganhos para o poupador no longo prazo.

3.2.1.2 Novo Regimede Tributacido de Renda Fixa e Variavel

A Medida Proviséria n° 206/2004 introduziu tributacdo decrescente nos Fundos de
Investimento e nos ativos de renda fixa de acordo com o prazo de aplicagdo dos recursos. A
aiquota de Imposto de Renda (IR) de 20% foi substituida por uma regra de tributacdo decrescente,
com uma aliquota de 22,5% para aplicacdes de até 6 meses, 20% para aplicacdes de 6 meses a 12
meses, 17,5% para aplicages de 12 meses a 24 meses e 15% para aplicagdes acima de 24 meses. As
aplicagdes atuamente existentes continuam sendo tributadas pela aiquota de 20% e, se mantidas por
prazos superiores a 12 meses, passam a se beneficiar das aliquotas reduzidas correspondentes (17,5%
ou 15%)."* Um segundo ganho para os Fundos de Investimento é a definicdo de que a cobranca do
chamado “come-cotas’ passa a ser feita pela menor aliquota fixada (15%), beneficiando o poupador
gue mantiver seus recursos por prazos mais longos na medida em que a diferenca de tributagdo, se

houver, somente sera cobrada no momento do resgate.

No caso dos investimentos em agdes, diretamente ou por intermédio de fundos de
investimento em agdes, a diquota de IR esta sendo reduzida para 15% a partir de 01/01/2005. De
maneira complementar, e com o intuito de incentivar a participacéo de pequenos investidores, o limite
de isencdo mensal para operaces realizadas em bolsas de valores foi elevado de R$ 4.143,00 para R$

20.000,00.

Foi ampliada também a isencdo tributéria existente sobre as Letras Hipotecarias (LHs), bem
como sua extensdo para as Letras de Crédito Imobiliario (LCls) e Certificados de Recebiveis
Imohiliarios (CRIs), quando mantidos por pessoas fisicas. Atuamente, apenas os juros das LH séo
isentos do Imposto de Renda. Dessa forma, foi reduzida a tributacéo sobr e titulos r epr esentativos
de créditoimobiliério, contribuindo para a expansao dosrecur sosdestinadosa constr ugéo civil e

para areducao dos custos de securitizagao.

“ E importante ressaltar que a reducdo para até 15% na tributacdo dos rendimentos em fundos de investimento
somente se aplica agueles fundos que mantiverem carteiras com prazo médio de vencimento dos titul os superior
a um ano. Nos demais fundos, denominados Curto Prazo, a tributagdo sobre os rendimentos sera de 22,5% ou
20%, de acordo com o prazo de aplicacgéo dos recursos.



3.21.3 NovoRegimede Tributacdo Previdéncia Complementar

A Medida Provisoria n° 209/2004 intr oduziu duas medidas de incentivo a poupanca de
longo prazo: (i) ofim dacobrancadelR sobreascarteirasdosfundosde pensido e demais planos
de previdéncia a partir de 01/01/2005, e (ii) a criacdo de uma nova sistematica de tributacdo
sobreplanosde previdéncia complementar, baseada em aliquotasdecr escentesde acor do com o
prazo, também a partir de 01/01/2005.

A primeira medida a canca todos os planos que recebem contribui¢des de pessoas juridicas. As
regras atualmente em vigor, como forma de compensar a diferenca de tributagéo de Imposto de Renda
entre pessoas fisicas e juridicas, tributam em 20% os rendimentos e ganhos auferidos nas aplicagdes de
recursos das provisdes, reservas técnicas e fundos de entidades de previdéncia complementar e de

sociedades seguradoras que operam planos de beneficios de caréter previdenciario.

As entidades e seguradoras podiam optar por um Regime Especia de Tributacdo (RET), em
gue este imposto ficava limitado a 12% das contribuicGes de Pessoas Juridicas aos planos. A medida
anunciada acaba com essa tributaco a partir de 2005 e tem um custo estimado para os cofres publicos
de R$ 450 milhGes/ano. Como resultado, a rentabilidade liquida das carteiras aumenta, 0 que se traduz

em ganhos para 0s participantes, ja que sobram mais recursos para 0 pagamento de beneficios.

A segunda medida atingira os participantes de planos de previdéncia complementar criados a
partir de 01/01/2005 que optarem pela tributacéo decrescente. A nova tributagcéo consiste na aplicacéo
de uma tabela especifica de IR na fonte, com aiquotas akcrescentes de acordo com o prazo de
acumulacdo no plano. Esta tabela comegca em 35% e apresenta reducdes de 5% a cada 2 anos até
atingir a aliquota de 10%. Desta maneira, individuos que atuadmente estéo sujeitos a uma aiquota de
27,5%, caso mantenham seus recursos acumulando por periodos superiores a 10 anos, passaréo a

pagar somente 10% a titulo de imposto de renda sobre os beneficios de previdéncia complementar.

3.214 Reducdo dasAliguotas de | OF sobre Seguros do Ramo Vida

Buscando reduzir o custo dos seguros de vida, permitindo 0 seu acesso a segmentos de renda
mais baixa e a consegiente expansdo do setor, 0 Governo Federa editou o0 Decreto n° 5.172/2004
reduzindo imediatamente a diquota do Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou
relativas a Titulos ou Vaores Mobiliarios (I0F) incidente sobre seguros de vida e acidentes pessoais
para 4% a partir de setembro de 2004, que se reduzira a 2% em setembro de 2005 e a zero a partir de
setembro de 2006.

As reservas constituidas através do seguro de vida constituem importante mecanismo de
poupanca de longo prazo e, portanto, uma importante fonte para o desenvolvimento de mecanismos de
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financiamento de longo prazo. Em geral, sd0 coberturas de mais baixo custo e cunho socia forte,
amplamente difundidas em paises desenvolvidos.

3.2.2 Mudangasna COFINS

3.2.2.1 Fim da Cumulatividade da COFINS

Aspecto fundamental dareformatributariafoi o fim da cumulatividade da COFINS, nos
termosda L e n° 10.833/2003 (proveniente da Medida Provisoria n® 135/2003). A COFINS, na
sstemética anterior, era um tipico tributo cumulativo, hga vista que sua base de cdculo era o
faturamento das empresas. A base da COFINS incluia a despesa com a aquisicéo de bens e servicos
intermedi&rios (insumos produtivos), que, por sua vez, ja incorporava a mesma contribuicdo paga em
estégios anteriores da cadeia de produco.

S0 diversas as distorgdes causadas por um regime de tributagdo cumulativo. Em primeiro
lugar, ostributoscumulativosrefor cam a vantagem ofer ecida pela sonegagdo. Uma empresaque
sonega um tributo cumulativo se apropria de todo o valor sonegado, enquanto que o ganho da
sonegacao de um imposto sobre o valor adicionado depende da sonegacéo de impostos pelas
firmas que compram o seu produto. Em segundo lugar, devido ao efeito cumulativo das
contribuicdes, a carga tributaria efetiva que incide sobre os diversos setores de atividade
depende crucialmente da estrutura de producédo e, em particular, do nUmero de etapas
envolvidas no processo produtivo. A competitividade de uma empresa, por exemplo, pode depender
mais de sua capacidade de “verticalizar” o processo de producdo e comercializagdo — produzindo seus
proprios insumos e evitando compré-los de outras firmas — do que da combinacéo eficiente de insumos
e do aumento de produtividade. Dessa forma, a incidéncia cumulativa da COFINS provocava uma
s&rie de distorgBes econdémicas, gerando ineficiéncia sobre o setor produtivo, o que ndo ocorre em um
tipico imposto sobre valor agregado. Os efeitos distorcivos dos impostos cumulativos, e seus impactos
negativos na atividade produtiva, explicam arazéo da sua limitada utilizacdo em outros paises.

Na presenca de tributagdo cumulativa, torna-se mais dificil assegurar eficiéncia e equidade
também no consumo fina, uma vez que o processo de repasse dos tributos para os precos dos bens
finals é extremamente complexo para ser previsto. Mesmo partindo-se de aiquotas nominas
uniformes e relativamente modestas (como a da COFINS, de 3%), o impacto de um tributo cumulativo
sobre o0s pregos dos bens finais (consumidos pelas familias, pelo Governo ou exportados) pode ser
bastante elevado e diferenciado nos diversos setores, dependendo do nimero de etapas produtivas
existentes. Dessa forma, fica dificil estimar uma compensacéo adequada para 0s exportadores ou uma
tributacdo apropriada de importagbes, de forma a eiminar o impacto negativo de um imposto
cumulativo sobre a competitividade dos produtos nacionais. Assm, um tributo sobre o faturamento



tende a provocar fortes distor¢cdes na estrutura produtiva e a penalizar setores que a sociedade desgjaria
desonerar, como € 0 caso das exportacoes.

A nova COFINS é, portanto, um importante estimulo ao setor industrial, abrindo
caminho para importantes ganhos de eficiéncia econdbmica. Com a reforma, 0s gastos com
insumos, materiais, energia elétrica, despesas financeiras e depreciacdo passaram a ser dedutiveis da
base de cdculo do tributo. Isto significa que, mesmo com uma aiquota de 7,6%, as indUstrias devem
acabar pagando menos COFINS do que quando a aiquota (cumulativa) era de 3%. Também é
favorecido o setor de servigos para empresas, inclusive os de ponta, como softwares gerenciais e
financeiros, na medida em que a COFINS paga nesse caso é dedutivel.

3.2.21 Adequacdo do PIS/ICOFINS nas Oper acoes de Hedge

Foram promovidas, por meio da Medida Provisoria n® 219/2004, aperfeicoamentos nas regras
em vigor do PISCOFINS que tornardo a incidéncia tributé&ria mais eficiente sobre operactes
redizadas em mercados de liquidacdo futura (termo, swap, futuro, etc.), permitindo, inclusve, uma
adequacdo da incidéncia desses tributos sobre operaces de hedge das pessoas juridicas sujeitas a

incidéncia ndo-cumulativa

A estrutura vigente onerava excessivamente as operagcOes de hedge no mercado naciond,
tendo em vista que os tributos @am cobrados mensalmente pela variacdo dos gustes de margem,
sendo que as perdas incorridas em um més ndo eram compensadas em periodos futuros. A proposta
aprovada retira a periodicidade mensd, transferindo a cobranca dos tributos para o fim do periodo ca
operagdo, 0 que permite a compensagdo de perdas durante toda a sua vigéncia. Ta medida reduz a
diferenca de tratamento tributério das operactes de hedge entre 0 mercado naciona e internacional,
contribuindo para que ndo ocorra a migracdo de operagfes & hedge para bolsas estrangeiras de

mercadorias e futuros.

3.2.3 Reducéo dos | mpostos para Novos | nvestimentos

A literatura econémica recente mostra que um dos fatores da eficiéncia tributéria que
gar ante o cr escimento econdmico sustentavel éabaixatributacio sobrebensde capital > Nesse
sentido, diversas medidas tém sido adotadas para reduzir a tributacdo sobre a intermediacéo entre

1% v érios estudos mostram que, onde o preco relativo dos bens investimento em relacdo aos bens de consumo é
mais elevado, 0 crescimento econdmico tende a ser menor [Jones (1991) e Bradford De Long e Summers
(1991)].

59



poupanca e investimento e sobre os bens de capita para estimular o investimento e prevenir riscos de
surgimento de gargalos prejudiciais ab comércio exterior.

A instituicdo do Regime Tributario para Incentivo a Modernizacdo e Ampliacdo da
EstruturaPortuaria (REPORTO), por meio da M edida Provisorian® 206/2004, busca estimular
a realizacdo de investimentos na recuperacdo, modernizacdo e ampliacdo da estrutura
portudria. Essa medida, com vigéncia até o final de 2005 e podendo ser prorrogada por mais um ano,
tem como caracteristica principal a desoneracdo tributéria da aquisicdo de méaqguinas e equipamentos
destinados a investimentos nos portos, reduzindo o risco do surgimento de restrigdes que possam
dificultar a ampliacéo sustentada do comércio exterior do Pais. Os equipamentos adquiridos através do
REPORTO ser&o desonerados da incidéncia do Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1), do PIS,

da COFINS e do imposto de importacdo (no caso de equipamentos sem similar nacional).

Outra medida importante foi a ampliacéo, a partir de outubro de 2004, do prazo de
apuracao erecolhimentodo I PI, que passou de quinzenal paramensal. Essaampliacdo de prazo ja
estava prevista na legidacdo, mas deveria entrar em vigor apenas em janeiro de 2005. A ampliacdo do
prazo de recolhimento do IPI tem como efeito a reducéo do custo operacional das empresas e a
mel hora de seu fluxo financeiro, reduzindo o custo de seu capital de giro.

Por meio do Decreton®©5.173/2004, o Gover no ampliou a desoner acéo de bensde capital,
reduzindo de 3,5% para2,0% aaliquotadelPI incidente sobre estesbenseampliando alistade
maquinas e equipamentos desoner ados. Com isso, deu-se sequiéncia a politica de reducéo de
impostos sobre bensde capital, iniciada em 2004 com areducéo de5,0% para 3,5% daaliquota
delPI, e quetem como objetivo a desoner acéo total até o final de 2006. Trata-se do atendimento
de uma das principais reivindicagdes da indUstria nacional, que é a reducdo do custo do investimento,
e cuja consegliéncia € o estimulo ao aumento do volume de investimentos e, portanto, um aumento do
potencial de crescimento do Pais.

Em complementagdo a essas medidas, e ainda buscando incentivar os investimentos em
maquinas e equipamentos, o Governo Federal adotou também medidas que aceleram a
depreciacdo contabil de maquinas e equipamentos utilizados em processos industriais, para

efeito de contabilizacdo como crédito tributario.

Permitiu-se também que o crédito do PIS/COFINS para os setores com direito a ndo-
cumulatividade possa ser aproveitado maisrapidamente, em apenas 2 anos(MedidaProvisorian®
219/2004). Por fim, decidiu-se pela concessdo de crédito presumido de PISICOFINS (Le n°
10.865/2004) para a agroindistria, inclusive cooperativas de producdo e vinicultores, em relacdo as
aquisi¢des dos insumos adquiridos de pessoas fisicas.



3.3 Medidas EconGmicas para a Ilncluséo Social

As medidas econdmicas para a inclusdo social tém por objetivo aumentar 0 acesso ao
crédito para consumo das familias de baixa renda, reduzir os tributos sobre a producéo de
alimentos da cesta béasica, apoiar a expansdo do crédito habitacional, fortalecer e ampliar o
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF), estimular o
desenvolvimento do microcr édito produtivo e a formalizacéo das relacdes de trabalho.

O acesso ao cr édito mer ece especial atencéo do Gover no devido ao potencial que possui
para melhorar a condicéo de vida da populacédo de baixarenda. Essa melhora pode ocorrer por
meio do acesso a compra financiada de bens de consumo, do investimento para ampliar um pegqueno
negécio de onde vem o sustento familiar ou mesmo por permitir a aquisicéo da casa propria.

O Governo tem dedicado também especia atencdo ao pequeno empreendedor, que geralmente
produz e presta servigos de maneira informal. A informalidade congtitui um grande entrave ao
crescimento de um negdécio, pois 0 empreendedor informal tem receio de que o seu negdcio cresca e
fique visivel para o Fisco. Outro entrave a0 crescimento do negocio informal é que o dificil acesso ao
crédito para o empreendedor informal, diante das dificuldades de oferecer garantias que sgjam aceitas
pelas ingtituicdes financeiras. Por essas razdes, 0s negdcios informais acabam muitas vezes restritos a
uma escaa de producdo inferior a escala 6tima, o que explica, @ menos em parte, 0 porqué da
produtividade das firmas informais em determinado setor da economia ser inferior a produtividade das
firmas formais. Cabe notar também que a informaidade do negdcio é em gerd, acompanhada da
informalidade das relagdes de trabaho e da informalidade perante o Sistema de Seguridade Socidl.

Por essas razdes, 0 Governo buscou dar um primeiro passo para estimular a formalizacdo de
pequenos negdcios na economia brasileira, por melo do Projeto de Lei Complementar n° 210/2004,
que se encontra sob andlise do Congresso Nacional, e que cria um regime tributério, previdenciério e
trabalhista especia para pequenos empreendedores e reduz a burocracia que 0S pequenos

empreendedores enfrentam em seu dia-a-dia no cumprimento de obrigagtes junto aos 6rgaos publicos.

No caso especifico dos pequenos agricultores, 0 Governo fortaleceu 0 PRONAF e criou 0
PROAGRO MAIS. O PRONAF tem por objetivo financiar peguenos agricultores, enquanto o
PROAGRO MAIS oferece seguro rural para pequenos agricultores em caso de quebra de safra.

3.3.1 Medidasde Estimulo as Microfinangas

3.3.11 Microcrédito

Além do atendimento das necessidades de cr édito dos segmentos maisor ganizados da
sociedade, é necessario propiciar também o acesso aos produtos e servigos financeiros a

61



populacdo excluida do sistema financeiro tradicional. Os grupos de menor renda encontram
dificuldades para acessar crédito no sistema bancério tradiciond em funcdo da assimetria de
informacOes entre os concedentes de crédito e os potenciais tomadores, da escassez de recursos

emprestaveis e do alto custo desses créditos em suas diversas modalidades.

Para modificar esse quadro, o Governo Federal vem adotando diversas medidas de
estimulo as microfinancas, envolvendo acdes nas areas da bancarizacdo, microcrédito e
cooper ativismo de cr édito, em funcéo do seu impacto positivo na geracdo de postosdetrabalho e
de renda para a camada mais pobre da populagdo. Nesse contexto, com destaque ao conjunto de
medidas langado em junho de 2003, temse ampliado 0s mecanismos e 0s instrumentos tendentes a

facilitar a populagéo mais carente 0 acesso aos produtos financeiros adaptados a sua realidade sicio-

econdmica, tais como:

conta corrente simplificada, movimentdvel somente por cartéo, sem cobranca de tarifa até 12
transagOes por més, com saldo de até R$ 1.000,00, excluido o valor do microcrédido concedido;

concessdo de crédito aos microempreendedores e a populagdo de baixa renda no vaor de até R$
1.000,00 para microempreendedores (investimento) e R$ 600,00 para pessoas fisicas (consumo), a
taxa maxima de 2% a0 més, tendo por fonte os 2% dos depositos a vista, conforme autorizacéo da
Lel n°10.735/2003; e

outros produtos e servicos, como conta de poupanca, seguros e planos de previdéncia

complementar.

Dados disponiveis mostram que, até 30/09/2004, foram abertas mais de 3,4 milhes de contas
smplificadas, sendo 2,2 milhdes na Caixa Econdmica Federd (CEF) e 871 mil no Banco do Brasi
(BB). Concomitantemente, tem aumentado nos Gltimos meses 0 saldo das operagdes de microcrédito a
taxa de juros méxima de 2% ao més com base na exigibilidade banc&ria. Assm, a carteira ativa dessas
operagles, em 30/09/2004, considerando apenas cinco grandes ingtituigdes financeras, Stuava-se em
R$ 339 milhdes e 691.536 operacdes. O acumulado em um ano nestes mesmos cinco bancos chegaa 2

milhdes de contratos e R$ 843 milhdes emprestados.

Dessa forma, ha evidéncias de que as medidas na area de microfinancas no Pais tém obtido
resultados expressivos, especialmente quanto a bancarizacdo. Em relacdo ao microcrédito com funding
na exigibilidade bancaria, o referido mecanismo, aém de apresentar um volume abaixo do potencia
existente, tem sido direcionado essenciamente as demandas de consumo (em mais de 95% das
operacies), mas ndo as do crédito produtivo. O microcrédito ndo tem atendido em sua plenitude a sua
finalidade de prover recursos aos microempreendedores que ndo tém acesso as linhas de crédito do
sistema financeiro convenciond, de modo a propiciar-lhes as minimas condi¢des para o incremento de

seus empreendimentos, normalmente situados na informalidade.
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3.3.1.2 Focalizacdo do Microcrédito Produtivo

A fim de induzir a expansdo do microcrédito produtivo, o CMN, nos termos da
Resolugao n° 3.229/2004, autorizou asinstituicdesde microcr édito a cobrarem taxassuperioresa
2% ao més, mas limitada a 4% ao més, desde que 0s recur sos sejam direcionados ao crédito
produtivo orientado.

Entretanto, verificou-se a necessidade da adocdo de medidas adicionais para o
desenvolvimento mais robusto do microcrédito produtivo. Essa Ultima modaidade de crédito
apresenta maior custo, sendo em gera intermediada por um agente de crédito e necessitando de
tecnol ogia especifica. Desse modo, o Gover no Federal langcou em novembr o de 2004 o Programa
Nacional deMicrocrédito Produtivo Orientado (PNM PO), com o obj etivo deampliar o acesso ao
cr édito produtivo pelos micr oempr eendedor esfor mais einfor mais. Parafocar especificamente as
necessidades do microempreendedor na sua atividade econdmica, o microcrédito produtivo orientado é
definido como aguele concedido sob a metodologia baseada no relacionamento direto do agente de
crédito com o microempreendedor o locd da atividade, mediante: (i) o atendimento por pessoas
especialmente treinadas para prestar orientacdo educativa sobre a gestéo do negécio e as necessidades
de crédito, visando 0 seu desenvolvimento sustentével; (ii) o contato presencial durante todo o periodo
do crédito e (iii) definicdo do vaor e das condigbes do crédito apds a avaiacdo da atividade e da
capacidade de endividamento do tomador. As ingtituicdes de microcrédito produtivo orientado que
estardo em contato direto e presencial com os microempreendedores serdo as cooperativas singulares
de crédito, as agéncias de fomento, as sociedades de crédito a0 microempreendedor (SCM) e as

organi zagdes da sociedade civil de interesse publico (OSCIP).

Os recursos do Programa serdo provenientes da exigibilidade bancaria ja autorizada pela Lei
n° 10.735/2003, referente aos 2% dos depositos a vista das ingtituigdes bancarias, limitadas a 30% das
disponibilidades por ingtituicdo financeira, e do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT). Os
beneficiarios serdo os microempreendedores com renda bruta anual de até R$ 60 mil/ano ou R$ 5
mil/més, podendo o crédito produtivo a0 microempreendedor chegar a até R$ 5 mil, acima do limite
de R$ 1 mil estabelecido para as operagbes com funding na exigibilidade bancéria e hoje aplicadas
preponderantemente em crédito ao consumo. Para facilitar a concessdo do crédito pela instituicdo de
microcrédito a0 microempreendedor popular, sem esguecer 0 aspecto da seguranca ao credor,
permite-se a dispensa da exigéncia de garantias reais, desde que sgjam substituidas pelo ava solidario
ou por outras formas aternativas consistentes e aceitas pelas instituicdes financeiras operadoras. Por
suavez, para permitir 0 acesso aos recursos das institui¢des financeiras operadoras em condiges mais
seguras e mais baratas, as OSCIP e as SCM poderéo ser amparadas pelo Fundo de Ava para
Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (FAMPE) — Fundo de Ava do SEBRAE - e



adicionalmente, também pelo Fundo de Aval para a Geracdo de Emprego e Renda (FUNPROGER),
incluindo na abrangéncia deste Ultimo Fundo as cooperativas de crédito.

Deve-se dar atencéo especia a sustentabilidade e a transparéncia do Programa, que serdo
resultantes essenciamente do monitoramento e fiscalizacdo eficazes das operagdes, mediante o
estabelecimento de regras claras sobre a responsabilidade de todos os agentes do Programa,
principamente quanto a relagdo entre as instituicbes financeiras operadoras e as instituicbes de
microcrédito produtivo orientado. Nesse sentido, foram estabelecidas regras sobre os requisitos a
serem observados no repasse de recursos publicos, em especial do FAT, o que propiciara maior
seguranca ha atuacdo dos bancos oficiais no repasse desses recursos as instituicdes de microcrédito.

Para agilizar e reduzir ocusto da cobranca de créditos inadimplidos, destaca-se o
ProjetodeL ei n° 1.355/2003, que per miteas OSCIP eas SCM recorrerem aos Juizados especiais
para a cobranca dos créditos em atraso. Findmente, atribui-se a0 Comité Interministerial do
Programa Naciona de Microcrédito Produtivo Orientado a competéncia para detalhar as condi¢cdes
técnicas e operacionais do financiamento e com isso permitir a efetiva implementacdo e
aperfeicoamento continuo do Programa.

3.3.2 Medidas para o Fortalecimento da Agricultura Familiar

Com o objetivo de viabilizar aos pequenos agricultores e as suas familias as condiges
necessarias para viabilizar sua permanéncia nas atividades ligadas a0 agronegdcio, o Governo tem
fortalecido 0 Programa Naciona de Fortaecimento da Agricultura Familiar (PRONAF). Para 2004,
estima-se que os programas para agricultura familiar terdo um investimento de R$ 5,8 bilhdes. Nos
dois anos do atual Governo, o volume investido na agricultura familiar ja alcanca R$ 12,4 bilhdes.

Outra medida aprovada pelo Governo em 2004 foi a criagdo do PROAGRO MAIS, no ambito
do Programa de Garantia da Atividade Agropecuéria (PROAGRO). Esse programa atuard como um
Seguro ao pequeno produtor rural uma vez que assegurara até R$ 1.800,00 ao produtor em caso de
perda superior a 30% de sua lavoura. As resoluctes do CMN de n° 3.234, de 31/08/2004, 3.237, de
30/09/2004, e 3.246, de 25/11/2004, normatizaram o programa.

3.3.3 Medidas que Reduzem a Regressividade da Estrutura Tributaria

Como documentado no documento “Gastos Sociais do Governo Central 2001-2002”, o Sistema
tributério brasileiro penaiza igua mente todos os decis de renda. A arrecadacdo de tributos no Brasil é
bastante concentrada nos impostos indiretos, em comparacd com 0s demas paises em

desenvolvimento e desenvolvidos. Como a populagdo de menor renda gasta uma fragdo maior em
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consumo e, em particular, na compra de alimentos, os e evados impostos indiretos sobre a cesta basica
acabam tendo uma incidéncia maior sobre esse grupo. Por essa razdo, 0 Governo reduziu a carga de
PIS/COFINS sobre alimentos e insumos necessarios a sua producdo (Lel n° 10.865/2004). Essa
medida, por meio da reducdo a zero da aliquota de PIS/ICOFINS, buscou reduzir os pregos e incentivar
a producdo e o consumo de aimentos. Os produtos beneficiados sdo: os hortifruticolas, os ovos, o
arroz, o fejdo, a farinha de mandioca, os adubos, os fertilizantes, os defensivos, as sementes e as
vacinas de Uso veterinario.

3.34 Medidas para Facilitar o Acesso da Populacdo de Baixa-Renda ao

Financiamento Habitacional

3.34.1 Direcionamento de Recur sos da Poupanca no Ambito do SFH

Preocupado com a situacao de baixo financiamento para a aquisi¢do do primeiro imével
de menor valor, o Governo decidiu ajustar as regras do direcionamento dos recursos da
poupanc¢a no ambito do SFH, a fim de incentivar uma melhor focalizagcdo do financiamento
imobiliario nesse segmento. Essa medida foi uma das responsaveis pelo incremento de mais de R$
2.5 bilhdes de novos recursos no SFH, em 2004.

O Consalho Monetério Naciona editou em marco de 2004 a Resolugéo n° 3.177, redizando
alguns gjustes na Resolucéo 3.005/2002, que traz as regras do direcionamento de recursos da poupanca
no ambito do SFH. Uma primeira mudanca foi a duplicacdo da taxa de decaimento do Fundo de
Compensacao de VariagOes Salariais — FCVSvirtual — utilizado parafinsdedirecionamento de
crédito. O uso dos créditos de FCV'S para fins de direcionamento foi negociado no passado com o
objetivo de fomentar a negociacdo desses créditos para capitalizacdo de ingtitui¢des financeiras na
época do Programa de Estimulo a Reestruturagéo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Naciona
(PROER). Com isso, reduziu-se significativamente o prazo limite para uso do FCV'S, obrigando as
ingtituicdes do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos (SBPE) a subtituir, em ritmo mais
acelerado, esses creditos por operactes de financiamento.

Além disso, afim dedesestimular o n&o direcionamento, caso em que osvalor esdever 0
ser recolhidos compulsoriamente ao Banco Central, foi reduzida a rentabilidade desses
compulsorios para 80% da Taxa Referencial (TR) ao més. Vaelembrar que ataxaanterior erade
TR + 0,5% a0 més, equivalente & remuneracdo da poupanca, que vem a constituir o funding dessa
operacdo. Essa medida, ao determinar uma remuneracdo inferior a da caderneta de poupanca, acaba
por tornar antiecondmico o n&o direcionamento do recurso.



Por fim, foram congeladas, aos valores reais de 9 de marco de 2004, as posicies de Letras de
Crédito Imobiliario (LCI) e de Letras Hipotecérias (LH) mantidas pelas ingtituicdes do SBPE, para
fins do direcionamento.

3.34.2 Programade Subsidio a Habitacdo de I nteresse Social (PSH)

O PSH € um programa inserido no conjunto de medidas que visam reduzir o déficit
habitacional e proporcionar moradia as familias mais carentes. Foi ingtituido pela Medida Provisdria
nC 2212/2001, transformada na Lei n° 10.998/2004, com 0O objetivo de destinar recursos do
Orcamento Geral da Unid (OGU) para subsidiar o financiamento de casas populares,
complementando a capacidade de pagamento dos adquirentes e oferecendo cobertura para 0s custos

dos agentes financeiros.

Ao ser operado em parceria com o setor publico municipal ou estadual, sob a forma de
recur sos financeiros, bens ou servicos, o PSH viabiliza a aquisicdo e/ou producdo de casas
popularesparaa populagdo debaixarendaeainda contribui paraageragao deemprego erenda
no municipio. Além disso, estimula novas parcerias e propicia a divisdo de custos, num processo em

gue todos saem ganhando.

No ano de 2004, o programa recebeu uma série de modificagdes visando seu aperfeicoamento
e amelhor focalizacdo da aplicagcdo de seus recursos. Como resultado dessas ateractes, verificou-se a
diminuicdo do vaor unit&io do subsidio, cujo vaor era de R$ 145325 em 2002 e passou a R$
624,40, em 2004, e ainda a ampliacdo do quantitativo de agentes participantes dos lelldes de subsidios,
instrumento adotado para alocago do orgamento destinado ao programa. E importante destacar que as
ofertas publicas e lelldes de recursos obedecem a regras claras que procuram maximizar a
concorréncia e a quantidade de financiamentos concedidos, tornando-se acessivel a qualquer
instituicdo financeira que possua eficiéncia de custos e tenha capacidade de precificalos

adequadamente.

Do ponto de vista da eficiéncia, os indicadores do PSH também so bastante positivos, posto
que pode ser considerado um programa de baixo impacto no orgamento publico, mas que apresenta

retorno significativo do ponto de vista socia, pela sua caracteristica de elevacdo do bem-estar da

populacéo de baixo poder aquisitivo.



3.35 Medidas para Estimular a Formalizacdo de Pequenos Negoécios e das

Relagbes de Trabalho

3.35.1 Estimulo ao Empreendedor de Baixa-Renda

Além de atuar no sentido de simplificar o processo de legalizacdo de empresas, 0
Governo tem encaminhado outras medidas de estimulo a formalizacéo, em particular, do
pequeno empreendedor . Dados oficiais apontam que quase ametade da forca de trabalho ocupada no
Brasil encontra-se na informalidade. Os dados da pesquisa mensal de emprego do IBGE revelam que,
ao final do primeiro semestre de 2004, 22,5% da populagéo ocupada era composta de empregados sem
carteira assinada. Além disso, outros 20,1% da populagdo ocupada consistiam de traba hadores por
conta propria. Isso significa que quase 43% da populacdo ocupada nas 6 maiores regides
metropolitanas brasileiras (Recife, Savador, Belo Horizonte, Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Porto
Alegre) encontravam-se na informaidade, refletindo um quadro preocupante de exclusdo econdmica e
socid.

Do lado do individuo empreendedor, sua atividade ndo conta com os atributos peculiares a
empresa formal, como a seguranca juridica, 0 acesso a determinados mercados e a ampla possibilidade
de crescimento. A falta de seguranca juridica constitui um dos principais custos da
informalidade, normalmente concretizada no risco da incidéncia de multas. Muitas vezes, a
inadimpléncia, ou o ndo cumprimento contratual, ndo pode ser solucionado na Justica pela auséncia da
personalidade juridica. A dificuldade de acesso a mercados esté intimamente relacionada as restricoes
de acesso ao crédito, decorrente da propria informalidade e a incapacidade de oferecer garantias. O
empresario também se vé limitado na expansdo de sua atividade, sgja porque certos tipos de contrato
(em particular com entidades publicas) exigem a formalizagéo, sgja porque 0 ganho de escala da maior

aumenta a visibilidade perante o Fisco.

Dessa forma, a sociedade convive com dois setores — um forma e outro informa — o que
estimula o exercicio de atividades rent-seeking que exploram a ilegdidade da atividade informal.
Assm, gerase uma elevacdo no custo médio de transacdo da atividade econémica e produz-se
expressivo 6nus social, pois os recursos aplicados em atividades rent-seeking poderiam estar sendo

empregados na geracdo de emprego e renda.

A informalidade € um problema mais grave nos empreendimentos de baixa renda, uma vez
que atividades de maior faturamento tendem a fazer com que o custo de oportunidade da
informalidade sga extremamente dto, incentivando a formdizacéo, a despeito da elevada burocracia
na gestéo do negécio forma. Em aguns ramos de atividade, observa-se de fato o movimento de
formalizagdo pelo empres&io quando se ganha uma escda minima na sua atividade informal
[Zylberstajn (2003)].
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Segundo a Pesquisa Naciona por Amostra de Domicilios (PNAD) de 2002, do IBGE, séo 16,9
milhdes os trabalhadores sem carteira assinada ou por conta prépria, com 21 anos ou mas, em
atividade n&o agricola e que ndo contribuem para a previdéncia, com renda até R$ 36.000,00 ao ano do
trabalho principd.

Entretanto, a melhoria da condi¢cdo socid da populagdo pobre, por meio da formalizacdo do
seu empreendimento, tem tido alcance limitado em funcdo dos proprios custos para 0 seu
funcionamento. A empresa formal, dém das dificuldades enfrentadas no processo de registro e
legdizacdo, deve assumir também uma série de encargos e obrigacfes de natureza tributéria,
trabalhista e previdenciaria, cujo cumprimento exige uma escrituracdo complexa de custo ndo
desprezivel.

O diagnéstico aqui sintetizado aponta para 0 grande desafio de criar as condigOes para a
insercdo desse grande contingente de peguenos empreendedores informais no setor forma da
economia. Para isso, torna-se imprescindivel a criacd de uma aternativa juridicamente segura e
economicamente viavel para esses empreendedores. O objetivo € promover a formaizacdo de seu
negocio, sua inclusdo previdencidria e a de seus empregados, assm como 0 estimulo a0 emprego
formal pela adocdo de regimes smplificados em suas obrigaces tributérias, previdencidrias e
trabalhistas enquanto empresario. Para smplificar a gestdo de negdcios do pequeno empreendedor,
uma dternativa € criar um dstema informatizado de apoio a0 empresario, que cdcule
automaticamente os boletos para pagamentos de impostos e contribuicdes e gere as declaractes e
documentos que o0 empresario € obrigado afornecer periodicamente a diversos érgéos publicos.

Nesse sentido, 0 Gover no encaminhou ao Congresso 0 Projeto deL el Complementar n°
210/2004, que procuraincentivar aformalizacdo dotipico microempreendedor em que a pessoa
fisica e o ente juridico se confundem no exercicio da atividade econémica, com faturamento
limitado a R$ 36.000,00 ao ano.

O regime tributério smplificado confere & microempresa a vantagem de arrecadar de forma
unificada tributos federais, estaduais e municipais. A microempresa ficara desonerada de um conjunto
de impostos e contribuigdes federais, entre eles 0 Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ), a
Contribuicdo para os Programas e Integracdo Socia (PIS/PASEP), a Contribuicdo Socia sobre o
Lucro Liquido (CSLL), a Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Sociad (COFINS) e o
Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1) para bens produzidos no Pais. Na esfera federal, a
microempresa recolherd apenas a Contribuicdo para a Seguridade Social, a cargo da empresa. Além
disso, impostos estaduais e municipais, como o Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacdo de
Mercadorias e sobre Servicos de Transporte Interestadua e Intermunicipa (ICMS) e o Imposto sobre
Servicos de Qualquer Natureza (1SS), também fazem parte dessa sistemética unificada de pagamento
de tributos.



E importante ressatar que ainclusdo do ICMS e do |ISS objetiva permitir que a microempresa
possa cumprir de uma Unica vez todas as suas obrigagdes, que deverdo ser calculadas mensamente. O
projeto de lei complementar tem a flexibilidade necess&ria, em especia no que tange a determinagéo
de aliquotas, para permitir a adaptacéo dos diferentes programas voltados ao pequeno empreendedor
exisentes em Estados e Municipios. A le inclusive prevé a criagdo de Comité Gestor com a
participacdo de representantes do Governo Federd, dos Estados e dos Municipios, a fim de redlizar os
devidos gjustes na politica de maneira coordenada entre os entes federativos.

Nesse regime tributario smplificado, a microempresa estara obrigada ao pagamento mensal da
contribuicdo previdenci&ria patrona a aiquota Unica de 1,5% sobre o faturamento. Caso a
microempresa sgja contribuinte de ICM S, podera haver um acréscimo de até 1,5% sobre o faturamento
ou de aiquota ad rem de até R$ 45,00. Caso sgja contribuinte do |SS, podera haver acréscimo de até
2% sobre o faturamento ou aliquota ad rem de até R$ 60,00.

No que concerne as obrigagdes trabalhistas, busca-se incentivar o emprego formal, regido pela
Consolidacéo das Leis do Trabalho (CLT), no ambito do pequeno empreendimento, desonerando os
encargos percebidos pela microempresa de algumas contribuigbes. A contribuicdo a0 Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo (FGTS) € reduzida de 8% para 0,5% sobre o salério, com a expressa
concordancia do empregado. Ta reducéo é justificada, pois, em pequenos negécios como aqueles
abrangidos no projeto de lei complementar em questdo, a relacéo de trabalho difere daquelarelacéo
tradicional que se estabelece entre patréo e empregado, uma vez que o pequeno empreendedor muitas
vezes trabalha com o auxilio de amigos ou familiares. Essa, portanto, € uma relacéo de trabalho que
ndo se formalizaria mantidas as condigbes atuais. A microempresa de que trata o projeto de le
complementar fica desobrigada também das contribuicdes sindicais e a0 Sistema S (SESC, SES,

SENAI, dentre outros) e de outras obrigacOes acessorias.

Com isso, espera-se que muitos trabalhadores que hoje se encontram na economia informal
passardo a contar com a protecéo da CL T, reduzindo-se o grau de precarizacdo da relacdo de trabalho
e conferindo maior seguranca juridica ao empregado e ao empregador.

O Projeto é complementado por gjustes na Legisacdo dch Previdéncia Social, para incluir o
microempreendedor no sistema especia de inclusdo socia previsto na Emenda Constituciona n° 41,
de 19/12/2003, aplicave aos contribuintes individuais que trabalham por conta prépria e sem qualquer
vinculo de servico com empresa e aos contribuintes facultativos. Por esse sistema, a0 pegueno
empreendedor, aos trabalhadores por conta-prépria e aos contribuintes facultativos, € dada a opcéo de
sefiliar a Previdéncia Socid e ter direito a todos os beneficios assegurados pelo regime — a excecdo da
aposentadoria por tempo de contribuicdo —, mediante contribuicdo de 11% sobre 0 saléaio minimo.

O Governo trabaha também no sentido de desenvolver sistema informatizado que smplifique

e facilite a gestéo de negodcios desse pequeno empreendedor. A partir do uso desse sistema, 0
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empreendedor formalizado podera cumprir todas as obrigacfes tributarias, previdencidrias e
trabalhistas, de forma fécil e é&gil, sem precisar incorrer em custos de escrituracdo ou no
preenchimento e envio ce formul&rios. Varias informactes e declaraces que o0 microempresario deve
fornecer aos Orgéos publicos serdo geradas automaticamente pelo sistema, como as informagdes para o
Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED), do Ministério do Trabalho, a Relacéo
Anual de Informagdes Sociais (RAIS), e a declaracdo anual a ser entregue a Secretaria da Receita
Federal. O sucesso dessas medidas podera autorizar a extensdo de seu uso a empresas de maior porte,

reduzindo significativamente o custo da burocracia.

3.35.2 Desoneracao Parcial da Folha de Pagamentos

Segundo dados do Ingtituto Brasileiro de Geografia e Edtatistica (IBGE), ao fina do primeiro
semestre de 2004, cerca de 43% da forca de trabalho nas seis maiores regides metropolitanas do Pais
encontrava-se na informalidade. Esse problema atinge, sobretudo, os trabahadores com baixa
escolaridade, que recebem rendimentos préximos ao salario minimo.

Existem diversos fatores que incentivam essa fragdo elevada de trabahadores na
informaidade. Em primeiro lugar, os trabalhadores formais recebem liquidamente, em média, pouco
mais de 2/3 dos gastos do empregador com folha de sal&rios, sendo o restante apropriado sobretudo no
financiamento da seguridade social. No caso dos trabalhadores de baixa renda, essa cunha néo é
compensada por beneficios significativos de previdéncia ou por acesso mais facil a servigos publicos
em virtude da condicdo de trabahador formal. Além disso, a Lei Orgéanica da Assisténcia Socia
garante uma pensao no valor de um saldrio minimo a todo cidad&o de baixa renda que atingir 65 anos

de idade, independentemente de ter ou ndo contribuido para a Previdéncia Socidl.

Outra razéo que explica a informalidade das relagdes de trabaho é a prépria informalidade do
empreendimento. A existéncia de muitos tributos indiretos leva as peguenas firmas a operarem na
informalidade e a terem relagbes informais com seus fornecedores e trabalhadores. Deve-se destacar
gue os empregos informais, dém de mais freglientes nos trabal hadores de baixa renda, se caracterizam
por uma maior rotatividade e menores ganhos de produtividade [Camargo (1996)].

Diante dessa constatagdo de que a informaidade pendiza os trabalhadores com menor
escolaridade e gera consegliéncias negativas sobre a produtividade, o Governo estd estudando
alternativas para a desoneracdo parcia dafolha de pagamentos. Nesse sentido, segue-se umatendéncia
gue vem sendo observada em varios paises do Mundo, que € a de tratar a reforma da tributaco do
emprego ndo gpenas como um instrumento para aumentar a eficiéncia econdémica, mas também como
instrumento para reduzir a pobreza e a desigualdade de renda [Fitouss (2000)].

O objetivo da desoneracdo parcia da folha seria estimular a formalizacdo dos trabalhadores

menos qualificados - justamente os que mais sofrem sem 0 amparo da legidacéo trabalhista e sem o
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acesso a0 seguro-desemprego -, a0 mesmo tempo em que o maior grau de formaizacdo trariaimpactos
positivos sobre a produtividade do trabalho e, em conseqliéncia, sobre a renda dos trabalhadores. A
desoneracdo parcial da folha traria grandes beneficios, sobretudo, para os setores intensivos em mao-
de-obra, como a construcéo civil e servigos em gerd. A fim de subsidiar a elaboracéo de uma proposta
de desoneracdo parcia da folha, o Governo estd estudando o impacto que diversos desenhos
aternativos teriam sobre 0 mercado de trabalho, sobre a desigualdade de renda e sobre as decisdes de
investimento, sendo particularmente importante a estimativa da elasticidade da oferta de trabalho no

mercado formal para os diversos grupos de renda e escolaridade.

3.4 Reducéao do Custo de Resolucéao de Conflitos

Oscontratos, por maiscompletos que sejam, ndo conseguem abar car todasas possiveis
contingéncias futuras. Por essa raz8, um bom sistema de registro de propriedade e mecanismos
eficientes de resolugéo de conflitos sdo fundamentais para o bom funcionamento de uma economia de
mercado. O registro de propriedade € fundamental para se assegurar que as partes envolvidas no
contrato possam dispor de maneira plena e irrestrita dos bens e direitos transacionados. Ja o
mecanismo de resolugdo de conflitos é central para esclarecer omissdes contratuais ou clausulas
contingentes cuja aplicacd ndo é consenso entre as partes, gerando conflito e exigindo a

intermediacdo de algum ente superveniente ao contrato.

M ecanismos eficientes de resolucdo de conflitos garantem que esse processo de
complementacao contratual ocorradeforma célereesem elevados custos adicionaisparaambas
as partes. Seosmarco lega eingtituciona que estruturam esses mecanismos sinalizarem um processo
MOroso, CuUstoso e com incentivos para agdo protelatoria de qualquer uma das partes, aumenta o custo
esperado das transacfes econdmicas. Esse maior custo é pago pelas empresas e pelos consumidores e
se reflete em menor producéo e geracdo de empregos, dém de induzir distorgdes aocativas como, por
exemplo, a de gastar elevadas somas na manutencdo de um departamento juridico ao invés de se
redizar inversdes na atividade produtiva da empresa. S8o os avangos redizados no aperfeicoamento
desses mecanismos de resolucdo de conflitos e na reducdo de seu custo que apresentamos a seguir.

Foram adotadas medidas para elevar a eficiéncia no acesso a Justica, assim como para
incentivar o uso de mecanismos alter nativos de r esolug&o de conflitos como a mediacéo. Essas
medidas atingem tanto a esfera constitucional do Judici&rio — aumentando o grau de governancga da
sociedade sobre a qualidade de seu servigo e reforcando o papel jurisprudencia das decisbes dos
tribunais superiores — quanto o Cddigo de Processo Civil, combatendo o incentivo a manobras
protelatdrias no processo de execucdo, aperfeicoando os meios executdrios e racionalizando o sistema
recursal. Com iSO, espera-se reduzir o custo do processo judicial como mecanismo de resolugéo de

conflitos, torné-lo mais &gil e célere, e elevar o do cidadao comum a0 servico jurisdicional.
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Foi também realizada uma importante reforma na legislacdo falimentar brasileira,
criandoosinstrumentoseincentivosarecuper acdo dasempresas em dificuldades, ao contrario
do que ocorre na legislacdo até entdo em vigor. Espera-se com isso, evitar que empresas com real
probabilidade de recuperacéo encerrem suas atividades, preservando empregos, investimentos e a
estrutura produtiva como um todo. Além disso, com uma participagéo ativa e iguditaria dos credores
nas decisdes da empresa em dificuldades, torna-se mais eficiente a gestéo, viabilizando a recuperacéo
da empresa, aumentando a seguranca dos investimentos privados e reduzindo o custo de
financiamento.

3.4.1 Reformado Judiciario

Apesar deimportantesavancosrealizados, especialmente no que concer nea difusdo de
Juizados especiais e do uso da arbitragem, os diagndsticos publicados sobre o Judiciario
brasileiro nos dltimos anos descrevem um quadro de elevado custo e de prazos longos na
prestacdo do servico jurisdicional ao cidad&0."® Como resultado, tem-se um ato indice de exclusio
judicial com efeitos negativos sobre as relacles e contratos econdmicos em areas como a crediticiae a
trabalhista, contribuindo também para o ato indice de informalidade no Pais. Quantificar esses efeitos
€ uma tarefa dificil, mas alguns nimeros tém sido consolidados para o mercado de crédito e podem
ilustrar a adversidade de uma estrutura judiciaria ineficiente.

A tabela abaixo, elaborada com base no trabalho de Fachada, Figueiredo e Lundberg (2003),
apresenta estimativas de custo para a recuperacdo de quatro contratos hipotéticos de crédito (com
valores entre R$ 500 e R$ 50 mil), bem como do prazo de tramitacdo de duas modaidades tipicas de
processo: a extrgjudicia smples e a judicia (de conhecimento e de execucdo)'’. As informacdes
bésicas para o cdlculo foram obtidas junto a ingtituigdes financeiras com contencioso nessa area.
Ainda que se trate da recuperacéo de contratos de crédito, problemas semelhantes ocorrem com outros
tipos de litigios da &rea civel com vaores monetérios similares, como, por exemplo, a retomada de um
imovel, ou o pagamento de verbas indenizatérias, ou ainda uma rescisfo contratud (prestacéo de
servigos, fornecimento de insumos, entre outros).

16 Ver Fachada, Figueiredo e Lundberg (2003); Pinheiro (2000) e Secretaria da Reforma do Judicidrio (2004).

17 Esses valores foram cal culados com base em estimativas de despesas processuais diretas (custas, advogados,
oficial de Justica, peritos, dentre outros) e considerando-se um custo de oportunidade do capital de 20% ao ano
(ou sgja, 0 quanto a parte credora deixou de ganhar por nédo poder aplicar livremente o valor em litigio).
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TabelalV — Custo e Prazo Estimados de Recuperacdo de Contrato de Crédito

Valor do Contrato

Prazo de
Processo Tramitacao R$ 500 R$ 1.000 R$ 5.000 R$ 50.000

Extrajudicial Simples até 1 ano R$ 216 R$ 320 R$ 997 R$ 8.502

43,2% 32,0% 19,9% 17,0%
Judicial até 8 anos

Fase do Conhecimento até 3 anos R$ 486 R$ 779 R$3.018 R$28.122
97,2% 77,9% 60,4% 56,2%

Fase da Execucao até 5 anos R$ 500 R$ 967 R$3.989 R$37.946
100,0% 96,7% 79,8% 75,9%

Dessa forma, se o cidadéo lesado desgjar recorrer a Justica brasileira para ver garantidos seus
direitos, perderia no processo entre 43,2% e 17% do vaor da causa — no menor e no maior vaor do
contrato, respectivamente — pela modalidade extrgjudicia, que € amais smples e mais rgpida (de até 1
ano em se considerando que ndo sejam interpostos embargos & execuczo) *°.

O rito processual mais complexo pode durar até 8 anos entre as fases de conhecimento, de
liquidacdo (determinacdo do valor) e execucdo da sentenga. Se 0 processo tiver curso até o fim, para
vaores até R$ 500, verifica-se que 0 custo é superior ao valor da causa, o que inviahiliza 0 uso do
servigo judicial. Mesmo para 0 maior vaor de contrato considerado no estudo, de R$ 50 mil, quase
76% desse valor se perderia ao longo do processo judicia, o que explica o porqué do desestimulo do
cidad&o de recorrer a0 servico jurisdiciond.

Defato, da per spectivado proponentedo pleito, quetem um direito a ser ressarcido, s6 é
economicamenteviavel leva-lo até seu termo caso sgjaumacausadealtovalor ou sedisponhade
estrutura juridica permanente, como no caso das empresas de grande porte. Jado lado da parte
ré, € economicamente vantajoso estender o pleito até seu Ultimo recurso, pois o valor da sentenca ndo
sofre atuaizacd na mesma propor¢éo que o rendimento oferecido por ativos financeiros. Essa
estrutura de incentivos é prejudicia ao adequado funcionamento do sisterna econémico.

As pesquisas qualitativas indicam ainda que hd uma relativa adaptagdo das empresas a

estruturajudicial ineficiente, sendo o seu custo incor por ado aos pr egos pr aticados na economia.

Como gponta Pinheiro (2000), no que concerne ao empresariado, aineficiéncia do Judiciério é
percebida mais como um problema para o conjunto da economia do que para sua firma em particular,
ndo sendo a principal condicionante para suas decisbes empresariais. Conver sas com 0S grupos

focais mostraram que as empresas véem seu setor juridico ou a assisténcia que recebem das

18 Nessa modalidade se insere a maior parte dos instrumentos e titulos de crédito.
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associacdes de classe como componentes de sua estrutura oper acional, consider ando-os, até
mesmo, como fatores de competitividade, ou seja, quem explorar melhor asineficiéncias do
Judiciério, em particular a morosidade do processo, leva vantagem sobre o0 seu concor rente.
Dentre as principais matérias em que se reconhece 0 uso de expedientes judiciais para explorar a
morosidade da Justica estéo a tributéria (entre 82% e 91%, a depender da esfera publica), a crediticia
(77,4%) e a comerciad (75,3%). Como causas da morosidade, foram citadas a passividade do
Judiciario, a falta de equipamento processua para ritos mais rgpidos e a sobrecarga de processos. Ja 0s
efeitos negativos sobre emprego (50,4% deixaram de empregar devido a Justica do Trabaho),
especidizagcdo (32,4% reconhecem que deixaram de terceirizar) e negocios com a administracéo

publica (48,2%) aparecem com maior destague.

O diagndstico apresentado ndo so da a dimensdo do desafio para se reformar o sistemajudicial
brasileiro como também a urgéncia para a sua implementacdo. Nesse sentido, 0 Governo firmou, no
més de dezembro de 2004, em conjunto com o Supremo Tribunal Federal, a Camara dos Deputados e
0 Senado Federal, o Pacto por um Poder Judici&io mais rapido e republicano, que consiste em um
conjunto de onze compromissos assumidos pelos Poderes congtituidos em prol de uma prestacéo

jurisdicional mais eficiente e acessivel.

Cumprindo as tarefas assumidas, 0 Governo tem obtido importantes avangos em trés frentes:
reforma de dispositivos constitucionais, aperfeicoamento de mecanismos processuais e de resolucdo de
controvérsias e modernizacdo e racionaizacd da gestdo dos 6rgdos judiciais. Para coordenar e
implementar essas acoes foi criada a Secretaria da Reforma do Judiciério, no ambito do Ministério da
Justica (MJSRJ).

3411 Reforma Constitucional

A reforma constitucional visa aperfeicoar a estrutura do Judiciario de forma a
conferir-lhe maior transparéncia e eficiéncia. Entre os principais pontos esto: i) o controle externo
do Poder Judici&rio e do Ministério Pablico (por meio do Conselho Nacional de Justica e do Consalho
Naciona do Ministério Publico); ii) a modernizacdo do Estatuto da Magistratura, unificando critérios
de acesso, promogao, treinamento e puni¢do na carreira, bem como a adogaéo de quarentena para seus
membros; iii) a federdizacdo de crimes contra direitos humanos; iv) a autonomia administrativa,
financeira e de iniciativa das defensorias publicas, importante instrumento de incluso judiciaria, a fim
de fortalecé-la; v) e 0 gprimoramento do sistema recursal com a introducdo da simula vinculante.
Essas mudancas estéo contempladas na Emenda Constitucional n° 45, de 2004, aprovada no Senado
em 17/11/2004.

M er ece atencao especial o conjunto de medidas arespeito do efeito condicionante das

sumulas do Supremo Tribunal Federal, que visam equacionar 0 excesso de recursos que
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desnecessariamente congestionam esses tribunais argiiindo matérias ja tratadas em decisbes
sumuladas. Objetiva-se com isso dar maior poder efetivo a jurisprudéncia ao condicionar, ou mesmo
impedir, recursos aos Tribunais Superiores em temas ja sumulados, evitando-se com isso 0 desperdicio
de tempo e recursos de todas as partes envolvidas. Destaca-se, ainda, a criacéo de exigéncias para
osrecursos dirigidos ao Supremo Tribunal Federal, como a de que o recorrente demonstre a
reper cussao ger al dasquestdesdiscutidasno caso concreto. O escopo do dispositivo éimpedir a
utilizacdo de recursos junto ao Supremo Tribunal Federal com finalidade meramente

protelatéria, e, com isso, garantir maior celeridade aos processos.

Um avango emblemético promovido pela Proposta de Emenda Constitucional n° 29/2000 é a
inclusdo do inciso LXXVII, no artigo 5° da Congtituicéo, que trata dos direitos e garantias do cidad@o
brasileiro. Esse inciso consubstancia um importante direito do cidaddo, aé entdo ndo previsto
formamente pela Cata Magna brasileiras “a todos, no ambito judicid e adminigtrativo, sdo
assegurados a razoavel duragéo do processo e 0s meios que garantam a celeridade de sua tramitacdo”.
Com isso, reforcase 0 preceito congtitucional de que o0 acesso a Justica e o aperfeicoamento da

prestacdo do servico jurisdiciona deve ser importante foco de agdo do Estado.

34.1.2 Aperfeicoamentos Administrativos do Poder Judiciario

A segunda frente de agdo do Governo € a moder nizacéo e racionalizacéo da gestao dos
Orgaos judiciais. Nesse sentido, tem-se incentivado um conjunto de agdes com vistas a elevar o grau
de eficiéncia gerencia (em particular, na gestéo de informagtes processuais) das varas e tribunais e de
reforcar a agdo de érgéos importantes na prestagdo do servico judicia ao cidaddo, como a Defensoria
Plblica, os Juizados Especiais, 0s Juizados Itinerantes e os Centros de Integracdo de Cidadania, que
agilizam e democratizam 0 acesso ao servico judicia. Vae ressdtar que os resultados das agdes na
esfera administrativa nd devem ser subestimados, devendo inclusive propiciar os resultados mais
imediatos ao cidaddo. Essas aches partem da constatacdo da significativa diferenca de desempenho nas
esferas gerencial e operaciona entre os diferentes foruns do Pais. Dessa forma, a unificacéo de
procedimentos administrativos, usando-se os casos de exceléncia como referencial, permite vidumbrar

ganhos substantivos de eficiéncia e melhoria na prestagéo judicial.

Algumas medidas nessa area ja estdo em andamento. Entre essas merecem destague, na
area de informatizacdo do processo, a criagdo do processo eetronico (Tribuna de Justica do Distrito
Federal e Tribunal Regiona Federal da 42 Regido), do interrogatorio on-line (Tribund de Justica do
Digtrito Federd), sstema de intimacdo pessod detrénico (Juizado Especid Civel em Floriandpalis),
Livro de Sentencas eletronico (22 Vara Federa de Foz do Iguacu-PR), Protocolo on-line (Supremo
Tribuna Federd) e o Sistema de Transmissio de Imagens e Documentos (Tribunal Regiona do

Trabaho da 122 Regido). Na &ea da conciliacdo e agilidade processud, tém-se as Centrais de
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Conciliaco (Tribuna de Justica de Minas Gerais), 0 Sistema de Protocolo do tipo drive-thru (Justica
Federa do Ceara e de Séo Paulo), dentre outros.

Ha ainda os projetos desenvolvidos com o apoio estrutural e logistico da Secretaria de
Reforma do Judici&rio na &ea de gestdo judicia: o Prémio Innovare (premiacdo e replicacdo das
experiéncias bem sucedidas na &ea de tecnologia e gestdo judiciad); Justica sem pape
(desenvolvimento de sistemas que permitam processos virtuais no ambito do Judiciario, sem a
necessidade de documentos impressos); implementacdo de Juizados Especiais Previdenci&rios nos
Centros de Integracdo e Cidadania; expansdo de sistema de comunicagdo de dados e informagdes entre
Judicidrio e Poder Executivo, como no caso do cadastro naciona de veiculos.

3.4.1.3 Reforma Processual

Uma linha de acdo importante conduzida pelo Governo tem sido propor
aperfeicoamentos aos ritos processuais € a mecanismos alternativos de resolucéo de
controvérsias. A reforma processua objetiva tornar mais €eficiente e mais célere o rito processual,
reequilibrando o direito das partes na execucgao: o direito do autor de prosseguir com a execucéo e 0
direito do réu de contestar e embargar a execugdo. Nesse contexto, pretende-se redesenhar a estrutura
de incentivos das partes no processo, de modo a, dentre outras coisas, selecionar 0 bom recurso,
imbuido do legitimo desgjo de recorrer da decisfo judicia, do mau recurso, que visa apenas protelar o
processo. Dois projetos de lel, voltados para 0 aperfeicoamento da fase de execucdo da sentenca
judicia e de titulo extrgjudicia, jaforam encaminhados ao Congresso.

Reforma Processual dos Titulos Judiciais

O Projeto de Lei n°52/2004, em tramitacdo no Senado (Projeto de Lei n° 3.253/2004 ja
aprovado na Camara), propoe que aliquidacéo e a execugdo da sentenca judicial deixem de ser
processo autbnomo e passem afazer partedo processo de conhecimento queanalisaoméritoda
acdo. Comisso, agiliza-se o rito de cumprimento da sentenca, ao smplificar a notificagdodoréu,
quepassa a ser por intimagdo ao invésde citacdo, além de arbitrar multa de 10% sobre o valor
devido em caso de ndo cumprimento tempestivo, em 15 dias, da sentenca. Dessa forma, séo
reduzidos os incentivos a atitudes protelatérias que passariam a ter um 6nus maior para as partes.
Além disso, propde-se que 0 autor passe a indicar os bens do réu a serem penhorados e o fim dos
embargos a execucdo, que tem o efeito automético de suspender o processo, criando a figura da

impugnacdo, sem efeito suspensivo automético.

Essas dterages, além de minorar o oportunismo naindicacdo dos bens a serem penhorados —
como a indicacdo de bens de dificil avaliagdo, que acaba ensgjando recursos para sua substituicdo e
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atrasa o processo — possibilitariam substancial economia de tempo na execucao, pois a proposicao e a
andlise dos embargos (agora impugnacdes) pelo Juiz poderd ter curso simultaneamente a0
procedimento de penhora dos bens do réu, e ndo somente apds esse Ultimo.

Reforma Processual dos Titulos Extrajudiciais

O Projeto de Lei n° 4.497/2004 propde mudancas ao processo de execucado por titulo
extrajudicial. Esse rito € empregado quando direitos e obrigacdes objetos de controvérsia judicia sdo
liquidos, certos e exigiveis por terem sido acordados por meio de instrumentos como titulos cambiais,
contratos de crédito, hipoteca, dentre outros. Por envolver a quase totalidade das modalidades
contratuais utilizadas no mercado de crédito, a melhoria e a agilizagdo do rito extrgudicia contribuira

positivamente para a expansao das operagoes crediticias.

O objetivodareformaésimplificar eagilizar o processo de execucéo, reequilibrando os
direitos e deveres das partes e reduzindo 0 acesso a mecanismos puramente protelatorios.
Segundo a proposta, é concedido ao credor algunsdireitos, comoodeindicar osbensdo devedor
aserem penhoradosedeobter, noinicio do processo, certiddo com aqual poderagravar osbens
do devedor até o valor da divida. Ao devedor, propde-se que possa embargar a execucao sem
precisar garantir 0 juizo e que se raciondize a lista de bens sujeitos a impenhorabilidade no processo

de execucéo.

Por fim, igualmente importante é o aper feicoamento dos meios executorios, ou seja, de
alienacdo dos bens penhorados. Atualmente, a regra € o leilléo em hasta publica que, a despeito de
sua relativa imparcialidade e impessoabilidade, vem demonstrando limitagdo como mecanismo de
obtencao do "preco justo” do bem. O projeto delel encaminhado pelo Governoinovaaointroduzir
dois novos meios executorios que poderdo ser utilizados par a alienacéo do bem penhorado. A
primeira opcao é a concessdo do bem (adjudicacéo) ao credor pelo vaor da avaliacéo, feita por oficia
de Justica ou por perito e passivel de contestacdo pelo devedor. Se o credor preferir, passa-se a
segunda avaliacdo que € a da dienacdo por iniciativa particular, que vem a ser a venda do bem através
do proprio credor ou de corretor credenciado na Justica. A Ultima opgdo passa a ser a da arrematagéo,
que é o leildo em hasta plblica, para 0 qual também passam a ser permitidas outras facilidades e

smplificagBes, como o parcelamento do valor devido pelo arrematante.

Em suma, essas medidas ddo uma maior eficiéncia e racionalidade ao rito da execugao
civel, merecendo destaque dois aspectos. Em primeiro lugar, avanca-se na definicdo dos papéis das
partes quanto a garantia do juizo e proposi¢cdo de embargos. cabe ao credor a preferéncia na indicacéo
(limitada pela impenhorabilidade e pela ordem disposta na lei) dos bens cuja penhora garantira o
pagamento do vaor que lhe é devido e cabe ao devedor concentrar-se na sua defesa mediante os

embargos a execucdo. Com isso, evita-se 0 que ocorre atualmente, em que o devedor preocupa-se em
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gpresentar bens iliquidos ou sobre-avaiados a penhora, enquanto o credor preocupa-se em impedir a
proposicdo de embargos, arguindo a inadequabilidade dos bens penhorados e exigindo sua
substituicdo. Avanca-se também em dar maior celeridade ao rito executdrio, tornando mais eficaz os
meios de adienacdo de bens, dém de diminar alguns dos instrumentos e beneficios que incentivavam

manobras protelatdrias em seu curso.

Qutros Projetos de Reforma no Codigo de Processo Civil

No dia 15 de dezembr o de 2004, o Poder Executivo encaminhou ao Congresso Nacional
um conjunto de sete projetosdelei quetambém alteram o Codigo de Processo Civil, com escopo
de racionalizar a resolucdo judicial de controvérsias. Tais projetos foram elaborados
conjuntamente, pelo Ministério da Justica, atraves da Secretaria de Reforma do Judiciario, e pelo
Supremo Tribuna Federal, com base em propostas de juristas e entidades ligadas ao tema. O principio
seguido € o de reformar a estrutura processua a fim de selecionar o bom recurso do mau recurso. Em
outras palavras, pretende-se punir 0 recurso meramente protelatorio. Em especial, desgja-se reforcar o
poder jurisprudencia das decisdes dos tribunais superiores. Afina, ndo ha porque decisdes das
ingténcias inferiores congestionarem os tribunais superiores em matérias ja pacificadas. Como
exemplo, estudo redizado pela Secretaria da Reforma do Judiciario mostrou que, em 2003, dos
processos julgados pelo Supremo Tribuna Federal, 56,8% correspondiam a agravos de instrumento,
40,4% representavam recursos extraordinarios e 0,27% representavam AcOes Diretas de
Incongtitucionalidade (ADIN), sendo que apenas esses Ultimos efetivamente apresentavam e ementos
de incongtitucionalidade [ Secretaria da Reforma do Judiciario (2004)].

O primeiro projetoinstitui a simulaimpeditiva derecursos, que impede a qualquer das
partes de um processo 0 recurso aos tribunais se a decisdo do Juiz estiver de acordo com
orientacdo sumulada sobre a quest&o, expedida pelo Supremo Tribunal Federal, pelo Superior
Tribunal de Justica ou pelo Tribunal Superior do Trabalho.

O segundo projeto prevé a possibilidade do Juiz, ao julgar questdo repetitiva, sobre a
qual ja fixou entendimento em processo anterior e similar, expedir a sentenca sem ouvir as
partes, de imediato. Valelembrar que este procedimento somente serd valido nos casos em que o Juiz

ndo acolher o pedido inicial, do contrario, devera ouvir os envolvidos e seguir o procedimento comum.

O terceiro projeto dispde sobre a utilizacdo de meios eletr 6nicos para a pratica de atos
processuais, disciplinando a matéria. A substituicdo dos oficios e tramites burocréticos pela

informatizac&o dos procedimentos conferira maior eficiéncia no transito dos processos e documentos.

O quarto projetorestringea utilizagdo dosagravos deinstrumento, ou sgja, dosrecur sos
de decisbes interlocutorias do Juiz (decisdes que ndo colocam fim a0 processo, que ndo tem o

caréter de sentenca, como, por exemplo, aquelas que permitem ou denegam a oitiva de testemunhas,
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ou gue concedem ou ndo concedem medidas cautdlares). A proposta substitui 0s agravos de
instrumento pelos chamados agravos retidos, que ndo interrompem 0 curso do processo, e s&o
analisados apenas ao final do mesmo, junto com o recurso da apelacdo. A medida impede a utilizagcéo
dos agravos com a finalidade meramente protelatdria, ou com 0 escopo de causar incidentes que

impegam o normal tramite do processo.

O quinto projeto decorre de um pleito antigo da Ordem dos Advogados do Brasil, e
permite que os advogados facam sustentacdo oral em determinados recursos, de maneira a

garantir a plenitude da defesa e o exercicio do contraditério.

O sexto projeto trata da simplificagdo de procedimentos. A proposta permite o registro
extrgudicia de inventarios e divorcios, desde que consensuais € ndo envolvam incapazes. Desta
forma, passa a ser desnecessé&ria a manifestacdo do Juiz nestes casos, reduzindo os custos e 0 tempo
para as partes e para o proprio Judiciario.

Por fim, o sétimo projeto dispde sobre o incidente de uniformizacdo de jurisprudéncia
nos Juizados Especiais Estaduais. Atuamente, no ambito de sua competéncia, os Juizados Especials
proferem decisbes diferentes sobre questdes de mesma natureza, nos diferentes Estados, e essas
divergéncias de interpretacdo causam inseguranca juridica, especiamente no campo do direito do
consumidor. A proposta tem a finalidade de conferir, expressamente, ao Superior Tribund de Justica,
a competéncia de fixar entendimento definitivo sobre estas questfes, de maneira a permitir uma
interpretagcdo uniforme da legisagéo.

Reforma Processual Trabalhista

A mor osidade do processo trabalhistatambém é objeto de preocupacéo do Gover no, que
apresentou seis projetos de lei que alteram a Consolidagdo das L eis do Trabalho, no aspecto
processual. As propostas decorrem de sugestdes encaminhadas ao Ministério da Justica pelo Tribunal

Superior do Trabaho e por entidades e juristas envolvidos com a questéo.

O primeiro projeto permite que o proprio advogado declar e a autenticidade das copias
oferecidas como provas no processo trabalhista, dispensando o procedimento de autenticagao,
gue se mostra dispendioso, moroso e pouco eficaz. Ressalte-se que a proposta regulamenta e
permite a suspeicdo dos documentos apresentados e impde a responsabilizacéo do advogado pelas suas
declaraces.

O segundo projeto exige o depdsito prévio de sessenta salarios minimos do empregado
gue, tendo perdido na primeira instancia, queira recorrer aos tribunais. A proposta tem a
finalidade de desestimular recursos desnecess&rios, que ostentem apenas fins de protelagdo da
satisfagcéo da sentenca.
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O terceiro projeto segue as diretrizes do anterior, e exige depésito prévio para a agdo
rescisoria (acdo que pede a reabertura de discussdo sobre caso j& julgado pelo Poder Judici&rio,
permitida em algumas hip6teses, como no surgimento de prova nova). O depdsito tem 0 escopo de
filtrar as agcOes rescisorias, pois serd revertido em multa se a mesma for julgada improcedente pelos

membros do tribunal.

O quarto projeto prevé alteracdes no processo de execucao trabalhista. Propde que o
executado, ao ser notificado da sentenca condenatoria, pague ou apresente seus bens aptos a garantir a
divida. A omissdo acarretara na vedagdo ao recurso da execucdo. A finalidade da proposta é agilizar a
execucdo e impedir manobras de ocultamento de bens, usuais na seara trabalhista.

O quinto e o sexto projetosreduzem as possibilidades derecursos peranteostribunais
trabalhistas, limitando suas hip6teses de incidéncia, de maneira a antecipar a efetividade das
sentencasjudiciais.

Reforma Processual das Execucdes Fiscais

Estdo sendo debatidas no Governo medidas que visam tornar mais eficiente os ritos
processuais que tem a Fazenda Publica como parte. Recentemente foi negociada a introducéo na
Medida Provisoria n° 206/2004 de dispositivos que visam raciondizar 0 processo de execucdo fiscal
(em que a fazenda publica é parte autora). Entre os principais pontos, esta a permisséo lega de penhor
de até 30% do faturamento das empresas com débito fisca e de arquivamento de causas de baixo valor
(abaixo de R$ 10 mil), cujo acompanhamento processual pela Fazenda Publica Federal pode ser

extinto por ser contraproducente.

M ecanismos Alternativos de Resolucdo de Controvérsias - Mediacao

Est4 sendo discutido no Senado projeto de lei que visa aprimorar a mediacdo como
mecanismo de resolucédo de controvérsias. O Governo elaborou proposta de regulamentacdo da
mediacdo no sentido de reforcar seu uso sga previamente, como aternativa ao processo judicial,
objetivando a solugdo negociada fora da esfera jurisdicional, sga incidentalmente, no inicio do
processo, visando a brevidade da solugéo judicia. Essainiciativa decorre da constatagéo de que muitas
das disputas ndo precisariam ir a juizo para serem resolvidas, ou ainda poderiam ser rapidamente
resolvidas no inicio do processo, em uma audiéncia de mediacdo e conciliacdo. Além disso, a disputa
na esfera judicia exige gastos, sgja na contratacéo de advogado, sgja com as custas judiciais, 0 que
tende a favorecer a parte de maior poder econdémico. Esse anteprojeto regulamenta o procedimento da



mediacdo dentro e fora do processo judicia e espera-se que 0 mesmo tenha um efeito smilar ale de
arbitragem, que impulsionou 0 uso desse instrumento apos a edicdo de lel especifica em 1996.

3.4.2 Lei deFalénciasede Recuperacao de Empresas

O aperfeicoamento do processo falimentar pretende ofer ecer condi¢besefetivasparaque
asempresasviaveis, que estgjam passando por dificuldadestransitorias, consigam serecuperar.
A nova Le de Faéncias tem por objetivo estimular a recuperagdo das empresas economicamente
vidveis ou a dienacdo de seus ativos produtivos, preservando-se a sua capacidade produtiva e os

empregos gerados.

A legidacéo falimentar em vigor encontra-se desatualizada. Nos quase 60 anos de vigéncia do
Decreto n° 7.661/45, verificou-se um intenso processo de modernizacdo produtiva e financeira, que
ndo teve o correspondente acompanhamento pela legidacdo falimentar brasileira. Por essa razéo, o
novo projeto procura atudizar a legidacdo, incorporando novos dispositivos destinados a estimular a

reabilitacdo de empresas ou a transferéncia de seu controle ou seus ativos para agentes mais eficientes.

A nova Lei de Faléncias procura gerar os incentivos corretos para a preservacdo dos ativos
produtivos nos dois desfechos possivels para uma empresa que se encontre em dificuldades
financeiras. & a mesma tem condigdes para se reerguer, foram desenhados dois modelos para que,
num ambiente de negociacdo entre o devedor e seus credores, se elabore um plano de recuperagéo, que
pode ser por meio judicial ou extrgudicial. Mas se 0 encerramento dos negdcios for inevitavel, o novo
regime de faléncias prevé regras e instrumentos para tornar a alienagdo de ativos eficiente e rapida,
evitando a deterioracéo da empresa.

A maior novidadedo novo ar cabouco legal éjustamente o incentivo a negociacdo entreo
devedor e seuscredores, osmaioresinter essados no destino da empresa. Paratanto, prevé-seo
estabelecimento de uma Assembléia Gera de Credores, que constitui 0 férum para as discussdes dos

interesses dos credores nos processos de recuperagdo judicia e faléncia

Durante a recuperacdo judicia, a Assembléa tem a missdo central de avaliar o plano de
recuperacéo proposto pelo devedor, que pode implicar em ateracdo das condi¢bes contratuais de
créditos vencidos e vincendos, dienacdo de ativos ou até mesmo alteracdes no controle da empresa.
Com o objetivo de contemplar os interesses muitas vezes dispares envolvidos no processo, o plano de
recuperacdo deve ser aprovado pelas trés classes de credores: (i) trabalhadores, (ii) credores com

direitos de garantiareal e (iii) credores quirografarios.

Durante afaéncia, a Assembléia deve aprovar a forma de realizacdo dos ativos da companhia,
de forma a garantir que a alienac&o maximize os recursos destinados a satisfazer os créditos contra a
massa falida.

81



A participacéo dos credores nos processos de recuperacéo e falénciatambém é estimulada pela
possibilidade de criacéo de um Comité de Credores, formado por representantes de cada uma das trés
classes que compdem a Assembléa Geral de Credores, com a funcéo de fiscaizar aadministracdo do
devedor durante a recuperagdo judicial e a gestéo da massa falida, garantindo a transparéncia dos

procedimentos e coibindo abusos e fraudes.

3421 Recuperacio Extrajudicial

Como mencionado anteriormente, trés sdo os institutos previstos no novo ar cabougo

falimentar brasileiro: recuperacao extrajudicial, recuperacéo judicial efaléncia.

O regime de recuperacao extrajudicial visa conferir seguranca juridica para acordos
privados de reestruturacdo de divida, mediante sua homologacéo pelo Juiz. Cabe lembrar que
atuamente a reestruturacdo de divida € um mecanismo aplicavel exclusvamente em regime de
faéncia, ndo sendo permitido em concordata. Entretanto, as grandes empresas contornam esse
obstéaculo pela outorga de mandato a bancos de investimento que recompdem a divida sem a
necessidade da empresa praticar qualquer ato em nome proprio. O mesmo expediente fica fora de
alcance para empresas de menor porte. 1sso significa que a lel é contornada a um ato custo de

transagcdo, de modo que o instrumento adequado da renegociagéo privada acaba sendo prerrogativa de

poucos.

A recuperacdo extrajudicial constitui um ambiente mais flexivel e informal de
negociacdes sobr e os destinos da empresa. Nela, o devedor pode convocar um nimero limitado de
credores para elaborar um plano de recuperagéo. Deve-se ressadltar que esse plano, por ndo contar com
a participacao de todos os credores na sua fase de negociacdo, sd pode conter clausulas que afetem os
créditos da totalidade dos credores caso o plano sgja assinado no minimo por 60% do total de credores.
De forma a conferir maior seguranca e transparéncia a esse acordo, o plano de recuperacéo
extrgudicia deve ser homologado na Justica, abrindo-se espaco para a manifestacdo contréria de
credores que sintam-se lesados com o acordo extrgjudicial. E importante destacar que créditos
tributarios e trabalhistas ndo podem ser contemplados numa recuperacdo extrgjudicial.

3.4.2.2 Recuperacao Judicial

A recuperacao judicial substitui a atual concor data preventiva, mas com uma amplitude
muito maior. Se a concordata envolve apenas os credores quirograférios, a recuperacéo judicia
submete todos os credores a negociacdo de um plano de reabilitacdo da empresa, com a excegdo do

82



Fisco. *°De forma a propiciar a trangiilidade financeira necesséria para a el aborago e negociacéo do
plano de recuperagdo, o projeto prevé um periodo de 180 dias em que as acles e execucdes contra a
empresa ficam suspensas (0 chamado stay period). Durante esse periodo, o plano deve ser submetido a
apreciacdo da Assembléia Gera de Credores, que em suas trés classes deve aprova-lo por

unanimidade.

Em cada classe, a votagdo se da por um critério misto de presenca e vaor de crédito, com
excecdo da classe trabalhista, que vota apenas pelo critério de cabeca, evitando-se que os interesses
dos maiores credores (administradores e controladores da empresa) prevalecam sobre a imensa
maioria dos trabalhadores. Se o plano for reprovado, é decretada a faléncia da empresa. E como forma
de impedir um impasse por tempo indefinido que levaria a deterioracdo da situacéo da empresa, ao fim
do prazo de 180 dias, as execucdes contra a empresa podem ser retomadas. Com a aprovacéo do plano,
a conducdo dos negacios da firma, embora permaneca com o devedor, fica sujeita as novas condicoes,
acordadas com os credores.

3423 RegimedeFaléncia

O objetivo de se propor um regime de faléncia &agil e com a participagdo de credores é
facilitar atransfer éncia daempresa, ou desuaspartesviave's, paraum novo controlador melhor
capacitado para administra-la. No regime atual, os processos de faléncias arrastam-se por varios
anos, levando a deterioracdo dos ativos da empresa, a comegar pelos chamados intangiveis (marca,
rede de fornecedores e distribuidores, carteira de clientes, ponto comercial, etc.), atingindo inclusive as
instalagdes e 0 maquinério. Ao final desse processo, praticamente ndo existem ativos para cumprir as
obrigacOes com os credores. Dessa forma, ha perda da capacidade de producdo e geracdo de empregos
e tributos que aguela empresa poderia manter, ou até mesmo ampliar, se conduzida por
administradores mais eficientes. Por essa razéo, o novo modelo incentiva uma rapida e &gil realizacéo
dos ativos, permitindo um maior retorno aos credores, empregados, Fazendas Plblicas e a sociedade
em gerd.

Além da introducdo de um rito mais célere para a readlizacd0 dos ativos da empresa,
privilegiando a aienacdo em bloco, prevé-se ainda a venda dos mesmos em hasta publica, em leiléo
por lances orais, propostas fechadas ou pregao. O objetivo é vender a empresa, ou suas partes, pelo
maior valor possivel, distribuindo-se os recursos entre os credores e os trabalhadores. A esse respeito,
0 projeto de nova legidacdo prevé diversas aterages relativas a ordem de preferéncia dos créditos.

1% O parcelamento das dividas tributérias esta previsto no Projeto de Lei n° 245/2004, de autoria do Senador
Fernando Bezerra, e que se encontra em analise no Senado Federal.



Osinteresses dos credorestrabalhistasforam alterados em duas dir egdes. Deumlado, foi
estabel ecida uma atissma prioridade para o pagamento dos sal&rios atrasados nos Ultimos meses antes
da decretacéo da faléncia, limitada a cinco sal&ios minimos por trabahador, com o fim de suprir as
caréncias dos empregados menos favorecidos, principamente as suas necessidades aimentares
imediatas. Esse pagamento sera redlizado antes mesmo da quitacdo dos créditos considerados
extra-concursais.

Além disso, foi estabelecido um limite a prioridade maxima conferida aos credores
trabalhistas. Nas regras atuais, todos os trabahadores e gestores das empresas sdo tratados
igualmente, e o valor da massa falida é rateado proporcionalmente aos créditos de cada trabal hador ou
gestor. Dessa forma, os trabalhadores com baixos salérios recebem uma proporgao dos seus créditos
trabahistas igud a dos trabahadores e gestores com altos sdé&rios. O limite de 150 saarios minimos
(R$ 36 mil atuamente) garante um tratamento mais favorével aos traba hadores com menores salérios.
Os valores excedentes, em gera devido aos gestores e controladores da empresa, passam a ser, com as
novas regras, quirografarios.

Deve-se enfatizar que a prioridade dada aos créditos trabalhistas na nova lei é bastante
superior a verificada nos regimes faimentares de outros paises (Tabela V). Sobretudo nos paises
desenvolvidos, a prioridade no recebimento dos valores auferidos com a massa faida € dos credores
com garantias reais, havendo em apenas alguns casos a prioridade a dguns créditos trabalhistas, cujo
limite, porém, é bastante inferior ao observado no caso brasileiro.

No novo modelo, ocor re ainda uma alter acéo entr e as posi¢des ocupadas pel os cr éditos
tributarios e aqueles derivados de garantia real. A stuacdo atual, em que o Fisco recebe
imediatamente apGs os credores trabahistas, congtitui um desincentivo a participacdo dos demais
credores no processo de recuperacdo e faléncia. A elevacdo dos créditos com garantiareal ao segundo
posto na escala de prioridades encontra-se em consonancia com o objetivo de aumentar a participacéo
dos credores no processo e a celeridade na redlizacdo dos ativos. Com reais perspectivas de
recuperacdo de seus créditos, os credores acompanhardo de perto 0s processos e pressionardo por uma
eficaz solucéo das eventuais dificuldades da empresa.

M erece destaque ainda o fim das sucessdestributaria etrabalhista navenda debensda
massa falida. Atuamente, a incerteza relativa as dividas do falido afasta o interesse de potenciais
compradores, que ndo se mostram dispostos a arcar com o risco de responder por elevados e incertos
passivos contingentes de natureza trabahista e tributaria. O fim dessas sucessdes estimula a
transmissdo do controle de empresas viavels, na medida que o proprio devedor continuaria sendo o
responsavel pelo passivo da empresa.

Dentre os outros dispositivos do projeto, foi eaborado um processo judicid mais célere, que

incentiva a participagdo ativa dos credores e propicia maior seguranca juridica para evitar a
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deterioracdo de ativos. Além disso, a preservacdo de garantias e 0 novo status conferido aos créditos
com garantia red estimulam a reducdo do custo do crédito no Brasl. E os trabalhadores, além de
assistidos pela prioridade de recebimento de seus créditos, se beneficiarao pela maior probabilidade de
manutencdo de seus empregos. Com esse novo conjunto de regras, pretende-se dotar a economia
brasileira de uma legisacdo que estimule a preservagdo das empresas economicamente viaveis e

maximize o vaor daquelas que ndo tém condigdes de recuperacao.



TabdlaV — Prioridades na Faléncia em Paises Selecionados

PAISES PRIORIDADES NA FALENCIA
1 2 3 4
Alemanha Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais
Australia Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Sal&rios atrasados
Austria Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais
Bégica Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Fisco e Prev. Socia
Bermudas Créd. ¢/ Gar. Red Sa&rios e Encargos Extra-concursais Créditos Fiscais
(alguns)
Bulgéria Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais
Canada Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Sal&rios atrasados Creéditos Fiscais
(limitados)
China Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créd. Trabalhistas (em Créditos Fiscais
algumas regides estes
recebem antes dos
extra-concursais)
Coréia Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais
Escocia Créd. ¢/ Gar. Redl Extra-concursais Créditos Fiscais Créd. Trabalhistas
Edovaquia Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais
(inclusive eventuais 3
sal &rios atrasados)
Espanha Sdérios Créditos Fiscas Créd. ¢/ Gar. Real
(Ultimos 30 dias até 2
salarios minimos)
Estados Unidos Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créd. Trabahistas Créditos Fiscais
(limitados) (até 3 anos antes da
faéncia)
Estonia Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Red Créd. Trabahistas Impostos em atraso
Finlandia Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais
Franga Sdérios em atraso Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Red
Holanda Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créditos Fiscais Créd. Trabalhistas
Hong Kong Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Red Créd. Trabahistas Fiscais
(dguns associados a
fundos trabal histas)
Hungria Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Real Créd. Alimenticios Créditos Fiscais
Inglaterra Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Fisco e Prev. Socia Créd. Traba histas
Irlanda Créd. ¢/ Gar. Real Creéditos Fiscais Créd. Traba histas
(limitados)
Israel Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créd. Trabalhistas Créditos Fiscais
(limitados) (limitados)
Itdia Extra-concursais Fiscais e Trabalhistas Créd. ¢/ Gar. Real
(mediante agdes de
apreensdo judicial)
Japdo Créd. ¢/ Ga. Red Extra-concursais Créd. Traba histas
Malasia Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Créd. Traba histas Créditos Fiscais
Pol6nia Creéd. Fiscais Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Real
(dividas ativas ¢/
garantia na data da
faléncia— até 50% do
valor davendado
aivo garantidor)
Portugal Créd. ¢/ Gar. Real Créd. Trabalhistas Extra-concursais Creéditos Fiscais
Russia Extra-concursais Créd. Trabalhistas Créd. ¢/ Gar. Real Créditos Fiscais
Singapura Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créd. Trabalhistas
(limitados)
Suécia Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Red Créditos Fiscais Créd. Trabalhistas
Suica Créd. ¢/ Gar. Real Extra-concursais Créd. Traba histas
(limitados)
Tailandia Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Red Créd. Trabahistas
Rebublica Tcheca Créd. ¢/ Gar. Red Extra-concursais Créd. Trabalhistas
Vietna Extra-concursais Créd. ¢/ Gar. Redl Créd. Trabalhistas Créditos Fiscais

Fonte: Insolvency & Restructuring 2003 - Getting the Deal Through Series - London: Law Business Research Ltd.,2003




3.5 Ambiente de Negécios

A capacidade de crescimento econémico sustentavel no longo prazo é limitada pelas
dificuldades bur ocr aticas e os custos nao monetarios para a producao, ger acdo de empregos e
investimento. Por essa razdo, o Governo tem estudado medidas para melhorar o ambiente de
negocios, de forma a ampliar a concorréncia, reduzir custos de transacdo e fomentar o

empreendedorismo.

Particular menteimportante € o estabelecimento deumainstitucionalidade que estimule
aconcorrénciaentreasempresas, sobretudo atravésdemecanismosquereduzam asrestricdesa
entrada potencial de novos produtores nos diversos mercados. Como forma de ampliar os
beneficios que um ambiente concorrencial confere aos consumidores, 0 Governo tem estudado
medidas para reestruturar 0 Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, além de estender a

aplicacdo dalegidacdo antitruste ao sistema financeiro.

Além disso, 0 Governo esta analisando medidas que diminuam os custos de transacéo
para a abertura e o fechamento de empresas. Os entraves burocréticos hoje existentes geram uma
perda de recursos para os empreendedores (na forma de tempo, contratagdo de intermediérios, preparo
de documentos e laudos, etc.) que deveriam ser empregados no préprio negécio. Além disso, a
literatura econdmica demonstra que quanto maiores 0s custos para abertura e fechamento de empresas
maior tende a ser a informalidade e a corrupgéo. Por razéo, o Governo tem estudado a
simplificacéo dos procedimentos para a abertura e o fechamento de empresas, com 0 dyjetivo de
eliminar duplicacfes na exigéncia de documentacdo e reduzir 0s prazos para a obtencdo de autorizacéo
para atuar.

A melhoria do ambiente de negécios depende também da ampliacéo dos investimentos
em infra-estrutura. Para isso, 0 Governo encaminhou ao Congresso Naciona o Projeto de Lei das
Agéncias Reguladoras, que define e separa claramente as atribuicdes das agéncias e dos Ministérios
setoriais. Além disso, esse projeto de lei assegura a independéncia das agéncias ao reforcar a
exigéncia de mandatos fixos para seus presidentes. Com isso, espera-se oferecer a seguranca
regulatdria necessaria para que o0 setor privado possa investir em setores nos quais o prazo de
maturagdo dos investimentos € longo. Outra iniciativa importante de acdo para o setor de
infra-estrutura € a Lel das Parcerias Publico-Privadas, que busca viabilizar a participacdo da
iniciativa privada em investimentos com alto retor no social. O esforgo paraconstruir um arcabouco
legal que viabilize essas parcerias se soma ao esfor¢o para recompor a poupanca publica e recuperar a

capacidade do Estado de fazer investimentos em infra-estrutura.

De maneira semelhante, o Governo também tem buscado viabilizar um ambiente
institucional propicio a pesquisa e difusdo de novas tecnologias, através do estimulo ao

relacionamento entre centros publicos de pesguisa e a iniciativa privada. O investimento em
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pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico tende a gerar ganhos de produtividade no setor produtivo,
incrementando o crescimento econdmico de longo prazo. Por essa razdo, aspecto central da Nova
Politica Industrial, Tecnolégica e do Comécio Exterior, coordenada pelo Ministério do
Desenvolvimento, Indistria e Comércio Exterior (MDIC), € o estimulo a inovagéo e difusdo de novas
tecnologias. A recente criagdo da Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industria (ABDI) e do
Consalho Naciond de Desenvolvimento Industrial (CNDI) permitirdo para aprimorar 0s instrumentos
de politica existentes, dém de garantir maior eficicia e agilidade a0 estimulo a0 desenvolvimento
industrial e tecnolégico. Iguamente importante € anova Lei de Inovacdo, recentemente aprovada pelo
Congresso Nacional, que ira permitir parcerias mais eficazes entre o setor produtivo e os ingtitutos

publicos de pesquisa.

3.5.1 Defesada Concorréncia

3511 Reformulacdo do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia

O Governo esta concluindo um projeto delei parareestruturar o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia. Esse sistema é composto pela Secretaria de Acompanhamento Econdmico
do Minigtério da Fazenda, pela Secretaria de Direito Econdmico e pelo Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica, ambos subordinados ao Ministério da Justica. O Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia analisa os casos de fusdo e agquisi¢ao de empresas e préticas que possam gerar danos ao

ambiente concorrencial.

O projeto em discussdo prevé uma integracdo das acOes e estruturas desses trés 6rgaos, com o
objetivo de reduzir a duplicacdo de tarefas, tornando o julgamento dos processos mais rgpido e
eficiente. A demora na andlise de eventuais processos de fusdo ou aguisicdo, aém de introduzir
elemento de incerteza sobre o funcionamento das empresas envolvidas, podendo afetar, inclusive
decisdes de investimento, dificulta até mesmo a imposicdo de medidas que visem a reverso ou

atenuacdo de concentragdes de mercado indesgjavels.

Pretende-se ainda implantar um sistema de andlise prévia dos atos de fusdo e aquisicéo, com
analises expressas para 0s casos de baixissma probabilidade de afetar a concorréncia. Dessa forma,
pretende-se voltar o foco para a investigacdo de préticas lesivas, como s0 0s casos dos cartéis.
Espera-se, assm, que o0 sistema de defesa da concorréncia, contribua ainda mais para a eliminacdo ou

atenuacdo de préticas anticoncorrenciais.

35.1.2 Concorrénciano Setor Bancario

O ProjetodeL ei Complementar n° 344/2002 estende a aplicacéo da legislacdo antitruste
ao setor bancario. Essa medida pretende resolver aincerteza existente sobre a competéncia de andlise
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do impacto concorrencia de fusdes no sistema financeiro. De acordo com o projeto, o Banco Central
ficara encarregado de determinar, dentre os casos de fusdes e aguisicdes no ambito do sistema
financeiro, aqueles que envolvem risco sistémico, cuja andlise do ato de concentracéo cabera ao Banco
Central. Todos os demais casos que ndo apresentem risco de danos ao sistema financeiro seréo
enviados para a andise do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE).

3.5.2 Reducdo do Tempo para Abrir e Fechar Firmas

Uma das principais reformas necessarias para melhorar o ambiente de negécios no
Brasil diz respeito a regulagéo de entrada de novas firmas. Os diagndsticos existentes sobre a
regulacéo de entrada no Brasil demonstram que o custo de registrar e legalizar empresas é eevado,
sobretudo em termos do tempo gasto para se completar todo o processo de registro e legaizacdo. O
custo para fechar uma firma no Brasil também é alto, o que impede que um empreendedor cujo
negécio ndo tenha dado certo se mova rapidamente para uma nova atividade. A titulo de ilustracdo, a
tabela abaixo apresenta o custo de oportunidade do processo de abertura de empresas no Brasl
conforme apurado em diferentes estudos:

Tabela VI — Abertura de Empresas no Brasil - Resultados de Alguns Estudos Selecionados

Estudo Duracéo do processo Custo

(% renda per capita)
Djankov et dli (2002) 67 dias 6,7%
Zylberstgin (2003) 64 dias 11,3%
Banco Mundia (2004) 152 dias 11,6%

Existem na literatura econémica diversos estudos que confirmam os impactos negativos para o
crescimento de longo prazo de elevados custos para abertura e fechamento de empresas. Djankov et
ali (2002) estudaram o processo de abertura de empresas em 75 paises e concluiram que, nos paises
onde 0 processo € mais lento e oneroso, maior tende a ser a corrupgdo e maior a informalidade.
Zylberstgin (2003), em um estudo especifico para o Brasil, corrobora essa conclusdo em pesquisa
realizada junto a empresas do setor téxtil em S8o Paulo e Minas Gerais, em que 11% das empresas
entrevistadas declararam “ter pago propind’ para acelerar 0 pocesso de abertura e outras 39%
afirmaram ja operar na informalidade antes de se legaizarem. Em seu relatério Doing Business de
2004, o Banco Mundial também confirma, ao analisar uma amostra de 130 paises, que um processo
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mais lento e oneroso tende a gerar mais informalidade, mais corrupcéo, menos investimento e menor
produtividade.

O €feito nocivo sobre a atividade econémica do excesso de burocracia na abertura de empresas
ndo se restringe ao caso brasileiro, e encontra-se também documentado em um estudo de Bertrand e
Kramarz (2002) sobre aLei de Orientacdo do Comeércio e Artesanato de 1974 na Franga, que passou a
exigir aaprovacdo das comissdes locais de zoneamento para a criagdo ou expansdo de grandes lojas de
vargo. Os economistas concluem que, sem essa "inovagdo legd", o nivel de emprego no comércio
vargista na Franca seria, para 0 ano de 2002, 10% maior do que aguele que foi efetivamente
verificado. Alesnaet alli (2002), em um estudo sobre a regulacdo de entrada nos setores regulados na
Itdia, demonstra que, caso a Itdia tivesse uma regulacdo de entrada semelhante a norte-americana, o

investimento privado como proporcéo do produto nos setores regulados seria 40% maior.

A importancia de se promover reformas no processo de registro e legalizacdo de
empresas desencadeou importantes iniciativas em diferentes paises, desenvolvidos e em
desenvolvimento. Na Espanha, por exemplo, priorizou-se 0 acesso a informacéo, sendo que varios
ministérios passaram a operar conjuntamente uma pagina na Internet que informa todos os passos
necessarios para o registro e legalizagdo de uma empresa em cada localidade. O Paquistdo também
seguiu a tendéncia de usar a tecnologia para promover a troca de informactes entre érgéos publicos, e
interligou eetronicamente todos os 6rgéos fiscais. O nimero de registro fiscal, que antes levava uma
semana para ser obtido, passou a ser disponibilizado em poucas horas. Ja o Vietnd estipulou em lel
prazos maximos para que 0s 0rgaos publicos se manifestassem e respondessem ao usuario. O tempo de
resposta, que era de aproximadamente 45 dias, foi reduzido para 19 dias no periodo de 1 ano. A Africa
do Sul, Bégica, Itdia e Moldavia passaram a utilizar um Unico nimero de registro para empresas. A
Franca seguiu a tendéncia de estabelecer um Unico local de entrada para o registro (sistema one stop
shop). O Centre de Formalité des Enterprises (CFE) € o local onde o empreendedor pode preencher

todas as declaractes e fornecer todos 0s documentos necessarios para o registro e a legalizacéo.

A Turquia recentemente passou a utilizar o 6rgéo de Registro do Comércio para estabel ecer
uma entrada Unica de dados e documentos. Muitos paises ja fazem o registro de empresas pela
Internet, como o Canada, Austrdlia, Austria, Nova Zelandia e Cingapura. Em vérios paises, a pesquisa
de unicidade do nome empresarid ja € feita via Internet, como na Coréia e no Reino Unido. A
necessidade de autenticagdo de documentos em cartorio também vem sendo abolida. Encontra-se
totalmente abolida nos paises nérdicos e raramente é utilizada nos paises de influéncia anglo-saxonica.

No entanto, essa ainda é prética comum em muitos paises da América L atina e da Africa.
No Brasil, 0 caminho a seguir ainda é longo. Dentre os principais problemas do processo de
registro e legalizacdo de empresas no Brasil esta a ndo-integracdo do processo, sendo 0 empresario

obrigado a preencher diversos cadastros e fornecer copias de documentos a diversos érgaos. Muitas



vezes 0 empresario acaba percorrendo mais de uma vez a sequéncia légica do processo de abertura de
sua empresa, devido a problemas encontrados em uma de suas etapas. A obtencdo do alvara de
funcionamento também € demorada, pois os prazos para a obtencdo de licencas especificas sdo, em
geral, bastante longos. A tecnologia de informacdo ainda € muito pouco usada nesse processo,
havendo inclusive a obrigatoriedade do uso de formul&rios em papel e do servigo cartor&rio, o que
eleva o0 custo do processo. De maneira similar, ainda h& pouca sensibilidade quanto a diferenciacéo
por porte da empresa, exigindo-se comumente 0 mesmo grau de escrituracao e registro tanto de uma
grande empresa como para a pequena empresa.

Existem, porém, algumastentativas dereformar e simplificar o processo de abertura e
fechamento de empresas. As Centrais de Atendimento FACIL, de iniciativa do Departamento
Naciona de Registro do Comércio (DNRC), e que contam com 0 apoio do Servico Brasileiro de
Apoio & Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), foram criadas para a prestagdo de servicos de
registro e legaizagio de empresas de forma integrada. Atualmente, existem Centrais FACIL em 11
Capitais do Pais e, namaior parte delas, o tempo gasto para a abertura de empresas é inferior a 10 dias.
Em S8o Luis do Maranhdo, conseguiu-se a integracdo de etapas desse processo como resultado de
parceria entre 0 Governo Estadual e a Prefeitura Municipal. A Consulta Preliminar de Empresas de
S&o Luis permite a0 usuario solicitar via Internet, antes de dar entrada no registro, resposta para as
consultas prévias relativas ao nome empresaria, consulta de locdizacdo, dentre outros. O Municipio
de Petrépolis, no Rio de Janeiro, reduziu de 15 para 3 o nimero de documentos exigidos e criou o
"dvara digita", que pode ser obtido via Internet. Assm, a empresa pode comecar a funcionar
enquanto providencia a regularizacdo perante outros 6rgéos de fiscalizagdo. A Secretaria da Receita
Federal vem trabalhando com os Estados de Séo Paulo, Bahia e Rio Grande do Norte, para viabilizar o
cadastro sincronizado, unificando a inscricéo fiscal no &mbito estadua e federa, o que smplifica o

cadastramento de empresas junto aos orgaos fiscais.

Apesar deja existirem iniciativas de sucesso, como as que foram acima elencadas, ha
necessidade deumamaior disseminacao dessasiniciativaspor todo o Pais, atr elada adaboragdo
de propostas para a desburocratizacdo do processo e a elaboracdo de um instrumento legal
capaz de ingtitucionalizar e dar amparo legal as iniciativas de integracdo como a da Central
FACIL. Neste més de dezembro, 0 SEBRAE redlizou o | Encontro Naciona das Centrais FACIL,
redizado em Fortdeza-CE, no qua foi pleiteada a eaboracdo de lei federd inditucionalizando e
criando as Centrais FACIL nas 27 Capitais do Pais e em cidades de médio porte.

Diante da necessidade de avancar na reforma t processo de registro e da legaizacéo de
empresas, 0 Governo eaborou, a partir de sugestdes apresentadas por entidades publicas e privadas,
envolvidas direta e indiretamente no processo de abertura e fechamento de empresas, uma agenda de
acdes cuja implementacdo ndo € imediata e requererd um didogo permanente com Estados e
Municipios.
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O primeiro objetivo dessa agenda de agdes é aprimorar 0s instrumentos para a
orientacdo prévia ao usuario do sistema de registro e legalizacdo de empresas. A principa acdo
para atingir esse objetivo seria disseminar os Nucleos de Orientagdo e Informagdo (NOIs), nos moldes
dagueles ja existentes nas Centrais FACIL, e que oferecem servicos como: consulta de nome
empresarial, orientacéo para descricdo do objeto social, consulta de localizagdo e enderego e consulta
de requisitos para atendimento de normas da Vigilancia Sanitéaria e do Corpo de Bombeiros. Outra
acao sugerida € a construcéo de Portal de Orientac@o e Informacéo que visa disponibilizar via Internet

acesso a orientacdo e informagdes sobre cada etapa do processo de registro e legalizacéo de empresas.

O segundo objetivo € acelerar a fase preparatoria do registro aprimorando 0s
mecanismos de consultas prévias. Uma das principais aces nesse sentido seria a construcado da
Central de Codificacédo da Classificacdo Nacional de Atividades Econdmicas CNAE-Fiscal, que
permitiriauniformizar aatribuicao de codigos de atividades econdmicas par a uso dos 6r gdos da
administracdo publica. A uniformizacdo permite que o codigo CNAE-Fiscal da atividade sgja
utilizado para pesguisar quais licencas e vistorias se fazem necess&rias. Adiciondmente, a
uniformizagdo da atribuicéo de cddigos de classificacdo de atividade econdmica abre espaco para a
compatibilizacdo, em nivel naciond, das exigéncias do Corpo de Bombeiros, da Vigilancia Sanitéria e
do Meilo Ambiente segundo a natureza da atividade, permitindo tratamento iguditario de atividades de

mesma natureza em diferentes |ocalidades do Pais.

O terceiro objetivo é estabelecer entrada Unica de dados e documentos, por meio da
implantacdo de Ficha Cadastral Unica Eletronica. O cadastro sincronizado, que vem sendo
desenvolvido pela Receita Federal com os Estados, € um primeiro passo para a unificacdo da entrada
de dados cadastrais. Contudo, para evitar a apresentagdo dos mesmos documentos a diversas
reparticdes publicas, propde-se uma outra acdo que compreende 0 uso da digitalizacdo de documentos
e acriacéo de um banco de dados de imagens digitalizadas a ser consultado por todos os 6rgéos.

Outro objetivo éasimplificacdo do processo relativo a emissao dealvar a, essencialmente
pela adogdo do Alvara Provisorio, que permitiria a empresa comegar a funcionar logo apés o
registro, mediante assinatura de termo de ciéncia e responsabilidade, exceto para algumas
atividades de risco. Com o Alvard Provisorio, as empresas poderiam comegar a funcionar
imediatamente apds o registro na Junta Comercial ou Cartério de Registro Civil e ainscri¢do junto aos
orgéos fiscais, tendo um prazo maior para a obtengdo de todas as licencas e para 0 cumprimento de
exigéncias necessarias a obtencdo do Alvara definitivo.

O Governo pretende estudar também agdes que eliminem excessos na verificagdo da
regularidade fiscal como fator impeditivo a constituicdo de nova empresa. Atualmente, no
momento que antecede o registro, procedem-seasmaisdiversasverificagdes deregularidade

fiscal. Em aguns casos, aproveita-se a ocasiao do registro para checar a adimpléncia do empresario ou
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dos socios quanto ao Imposto Predia Territorial Urbano (IPTU) residencia e até mesmo gquanto ao
Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA). Além disso, quando constatado o
impedimento por parte do empresario ou de um sOcio, muitas vezes 0 que ocorre na prética € a

utilizagdo da figura de um "laranja’ para burlar o impedimento.

Para perseguir os objetivos acima mencionados e promover a implementacgo das respectivas
acles, 0 Governo ira criar Grupo de Trabaho, com representantes das esferas federal, estadua e
municipa. Esse Grupo de Trabalho é uma reivindicagdo de Estados e Municipios, que desgam
participar de forma mais ativa da discussdo de propostas para a smplificagdo do registro e da
legalizacdo de empresas. Esse grupo estaria também recebendo, permanentemente, sugestGes de
entidades representativas das micro e peguenas empresas, como 0 SEBRAE, o Sindicato da Micro e
Peguena Industria do Estado de S&o Paulo (SIMPI) e outras entidades como a Federagdo Nacional das
Empresas de Servigos Contabeis e das Empresas de Assessoramento, Pericias, Informagdes e
Pesquisas (FENACON).

3.5.3 Investimentos em Infra-Estrutura

Nas tltimas décadas do século XX, o Leste Asiatico apresentou um forte crescimento e
desenvolvimento econémico e social, principalmente quando comparado com o desempenho
observado nos paisesda América L atina. Como consequiéncia, adiferencade rendaper capita entre
0s paises dessas duas regifes duplicou. Cerca de um terco do aumento dessa diferenca esta
correlacionado com 0 maior investimento em infra-estrutura realizado nos paises do Leste Asiatico em
comparacdo com o realizado nos paises da América Latina [Calderon e Sérven (2002)].

No caso brasileiro, historicamente, osinvestimentos em infra-estrutura foram realizados
com recur sos publicos. Contudo, a partir dos anos oitenta, observou-se uma deterioragdo do resultado
fiscal do Estado, em parte devido a uma mudanca demogréfica com crescentes gastos sociais,
reduzindo a parcela de recursos do Estado brasileiro disponivel para investimentos em infra-estrutura.
Nesse periodo, iniciou-se um processo de reducéo do investimento e da poupanca publica, que se
agravou a0 longo da década de noventa, a0 longo da qua inclusive foi registrada significativa
despoupanca publica.

Atualmente, o Brasil encontra-se ainda em um processo de aj uste, tendo por objetivoa
melhoria continua da poupanca publica e, portanto, da capacidade derealizacdo deinvestimento
por parte do Governo (Gréfico 3.3). Essa recuperacdo da capacidade de financiamento do setor
publico ja tem permitido 0 aumento do investimento publico, que poderd ser ampliado nos préximos

anos na medida em que se consolide o gjuste fiscal.



Grafico 3.3 — Poupanca em Conta Corrente do Setor Publico
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Fonte: Secretaria de Politica Econdmica.

Neste contexto, € essencial que se crie um ambiente favorével e seguro para que a iniciativa
privada redize os investimentos necessarios em projetos de infra-estrutura que apresentem retorno
financeiro positivo, permitindo que o Estado focalize a utilizagdo dos recursos publicos em politicas
sociais e em investimento publico nas &reas em que o retorno social sgja superior ao retorno privado —
nestas Ultimas, possivelmente em parceria com ainiciativa privada.

O Governo brasileiro vem construindo também, desde abril de 2004, em conjunto com 0
Fundo Monetario Internacional (FMI), um Projeto-Piloto quevai permitir melhorar a qualidade
do gasto, de maneira a aumentar a relacdo custo-beneficio dos investimentos. O objetivo é
introduzir mecanismos de selecdo, implementagdo, monitoramento e avaliacd que aumertem a
rentabilidade do gasto publico de maneira duravel. O Projeto Piloto vai permitir acelerar 0 gasto em
algumas éreas especificas, aumentar o total de investimentos em areas especificas, cujo retorno esteja
bem identificado. Por exemplo, deve-se acelerar 0 gasto na recuperacdo de véarias estradas, o que
permitira, em muitos casos, pd-las em condi¢ches para ser licitada com concessdo rodoviaria,
diminuindo os compromissos fiscais futuros do pais. Esse Projeto se estendera por 3 anos, para
permitir o fortalecimento instituciona e da capacidade de plangjamento dos érgéos do governo central,
inclusive setoriais. Em suma, a proposta permitira ampliar 0 investimento publico em éreas chaves
para a continuidade do processo de crescimento sustentavel, evitando o surgimento de gargalos na
infra-estrutura do Pais, sem comprometer o esforco fiscal empreendido e os conseguientes ganhos de
credibilidade até aqui obtidos.

A regulamentacdo das Parcerias Publico-Privadas (PPPs), agora concluida com a
aprovacao do Projetode Lei Complementar n° 10/2004 no Congr esso Nacional, étambém parte
importante da estratégia do Governo para ampliar os investimentos em infra-estrutura,
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viabilizando a participagdo do setor privado em projetoscom retorno social superior aoretorno
financeiro.

Contudo, sdo necessarios também avancos no mar co regulatorio. Estd em discussdo no
Congresso Nacional o Projeto de Le que define as regras das Agéncias Reguladoras (Projeto de Lel n°
3.337/2004), com 0 objetivo de gerar estabilidade regulatoria, reduzindo os custos de transacéo e
criando um ambiente favoravel a novos investimentos. A existéncia de um marco regulatério solido e
eficiente constitui condicdo necesséria a construcdo de um bom ambiente de negdécios e a atracdo de
investimentos para o Pais. A estabilidade legd e ingtitucional, em particular em setores cujas inversdes
demoram para garantir o retorno necessario a sua viabilidade econémica e financeira, praticamente

bastam para dar garantias e previsibilidade ao empresario e convencé-lo aredlizar seu investimento.

Outro aspecto importante é que os setores regulados sdo fornecedores de bens e servicos de
primeira necessidade para a populagéo, como energia, &gua, telecomunicages, transporte terrestre e
aquatico, vigilancia sanit&ria, salide e combustivel.

O Projeto de Lei n°®3.337/2004 procur a estabelecer demaneiraclaraeobjetivaolimite
entre a regulacdo econdmica — a cargo das Agéncias — e a formulacéo de politica setorial —a
cargo do Ministério responsavel. O Projeto de Lei procura ainda criar mecanismos mais
eficientesde controle social ede prestagdo de contaspor parte dasagéncias. Como resultado desta
regulamentacdo, procura-se estabelecer um conjunto estavel — e homogéneo entre os setores regulados
— de regras para a atuagao das Agéncias Reguladoras.

3.5.4 PoaliticaIndustrial, Tecnoldgica e de Comeércio Exterior (PITCE)

O conjunto de medidas que compdem a Politica I ndustrial, Tecnol6gica e de Comércio
Exterior, coordenadapeloMinistério do Desenvolvimento, Industriae Comércio (MDIC), tem
como principal objetivo desenvolver o parque produtivo brasileiro, tornando-o mais eficiente,
competitivo einovador, por meio do estimulo ainovacéo tecnoldgica, a diferenciacéo produtivae
a expansdo do comércio exterior.

O foco da nova palitica industrial proposta € o desenvolvimento de novos produtos, processos
e formas de aplicacdo, visando sempre a valorizacdo dos recursos e vocagdes nacionais, a fim de
explorar nossas vantagens comparativas estéticas e dindmicas. Dessa forma, quatro linhas de agéo
foram propostas para a nova politica: a inovagdo e o desenvolvimento tecnolégico com aumento da
capacitacdo da indlstria; ainsercdo externa mediante expansdo do parque exportador; a modernizacéo
industria e aidentificacdo de setores estratégicos com atributos especificos.

Os setores edtratégicos foram identificados pelo seu forte dinamismo, distantes do ponto de

saturacdo tecnolégica, como os que compdem a "Nova Revolugdo Industrid”, como o de
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biotecnologia e tecnologia da comunicacdo, e os setores com efeitos difusos sobre a estrutura
produtiva, como bens de capitdl.

Algumas medidas ja foram adotadas no ambito dessa nova poalitica industrid. Uma primeira
foi a criacéo de uma linha de financiamento a aquisicdo de méguinas e equipamentos voltada para a
modernizagdo da indidria: 0o MODERMARQ. Foi também langado o Programa de Extensdo Industrial
Exportadora a fim de promover e desenvolver o parque exportador brasileiro. Além disso, estéo sendo
ingtituidos a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industria (ABDI) e o Conselho Nacional de
Desenvolvimento Industrial (CNDI), por meio de projeto de lei (Projeto de Lel n° 3.443/2004),
aprovado pelo Congresso Naciona e ja enviado a sancao presidencial, que dotardo o Poder Executivo

de instrumento &gil, competente e capaz de executar a nova politicaindustrial brasileira.

3.5.5 Pesguisaelnovagéo

O apoio a inovacéo e difusdo de novas tecnologias € uma das principais dimensdes da
atual politica governamental. Por essa razdo, uma das prioridades da agenda em 2004 foi o trabaho
conjunto com o Congresso Naciona para aprimorar e aprovar a Lei de Incentivos a Pesguisa e
Inovacdo (Lei n° 10.973/2004), sancionada em dezembro.

O principal objetivodessa L ei éasuperacao doshistéricosentravesexistentesnarelacéo
entreasentidadespublicasdepesquisaeainiciativa privada, quelimitam ospossiveisbeneficios
deparceriasentreo setor produtivo e os centr os de pesquisa. Com anoval e delnovagéo, foram
criados instrumentos e incentivos eficazes destinados a superar essa @ficiéncia e, assm, permitir
maiores ganhos de produtividade por parte do setor produtivo.

O novo marco legal apresenta trés principais direcdes: o estimulo a uma participacdo
mais efetiva das chamadas I nstituic¢fes Cientificas e Tecnol 6gicas- | CTs (universidades, centros
e institutos de pesquisa publicos) no processo de inovagdo; o incentivo a inovacao no setor
privado; e o estreitamento do relacionamento entreasesferaspublica e privada napesquisaeno

desenvolvimento.

Dentre os instrumentos previstos estdo a possibilidade de celebracéo de convénios e parcerias
entre as ICTs e empresas privadas, a transferéncia de tecnologia desenvolvida pela ICT ao setor
privado (com a definicdo de pagamento de royalties e participagdes no faturamento), a participacdo de
pesquisadores publicos em projetos de outras ICTs e o compartilhamento da infra-estrutura de

[aboratorios, equipamentos e instrumentos publicos com empresas privadas envolvidas em projetos de
inovacao.



Com esse projeto, espera-se uma melhor interacdo entre universidades e o setor produtivo,
celebrando parcerias para reforgar ainda mais a busca pela inovagéo, colaborando decisivamente para
0 crescimento econdmico de longo prazo.

3.5.6 Desburocratizacéo das Exportactes

Estdo sendo implementadas reformas que buscam tanto a ampliagcdo do comércio
externo e dos fluxos de capital, quanto a reducéo das distor ¢cbes nos sistemas tributério e
financeiro. Como destacado no documento “Politica Econdmica e Reformas Estruturais’, publicado
pelo Ministério da Fazenda em 2003, paises com maior volume de comér cio tendem a apresentar
menor volatilidade dataxa de cambio em resposta a choques exter nos. Dessaforma, o estimulo ao
aumento do volume de comércio (exportagbes mais importagdes como fragdo da renda nacional) tem
como consequiéncia importante a reducéo da vulnerabilidade externa da nossa economia.

O aumento do volume de comér cio exterior per mitetambém o acesso, viaimportagoes, a
novos insumos e a bens de capital mais bar atos e mais eficientes[Lisboa, Menezes-Filho e Schor
(2002)]. Além disso, a produtividade de uma firma que exporta tende a crescer mais
rapidamente que a média, incrementando o crescimento do Pais. O gréafico 3.4 mostra que as
firmas exportadoras tiveram uma taxa média anual de crescimento da produtividade (2,9%) quase duas
vezes maior que a taxa média anual de crescimento da produtividade das firmas que ndo exportam
(1,5%). A exposicdo das empresas exportadoras ao padréo de competicdo internaciona funciona como
um incentivo a agregacdo tecnoldgica e a inovagdo, congtituindo importante fonte de ganhos de
produtividade para as firmas brasileiras. Além disso, o aumento das exportagdes melhora a solvéncia
externado Pais e abre espaco paraaimportacéo de produtos cada vez mais sofisticados e necessarios a
modernizacdo do parque produtivo brasileiro. Finamente, os empregos gerados em setores
exportadores s8o de melhor qualidade e remuneram acima da renda média do trabal hador brasileiro.

A desbur ocr atizacdo das exportacdes € peca chave neste processo ao per mitir ganhosde
eficiéncia que também propiciam crescimento e desenvolvimento econdmico. Diversas medidas
foram tomadas e outras estd em estudo para smplificar, dar maior agilidade e competitividade as
exportacfes e incentivar a producdo voltada para o mercado externo. Busca-se, além disso, ampliar e
desconcentrar a base exportadora brasileira, com a inclusdo de pequenas e médias empresas. A
integracdo da politica de comércio exterior com a politica industrial e tecnoldgica visa orientar a
expansdo da pauta de produtos primarios e ampliar ainda mais a pauta de produtos com maior

contelido tecnol dgico.
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Grafico 3.4 - Crescimento M édio Anual da Produtividade das Firmas Brasileiras; 1996-2000
(por caracteristicadainduistria ou dasfirmas)
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Fonte: LOpez-Cérdova e Moreira (2003).

Dentre as medidas lancadas nesse contexto, até o momento, merece destague o Programa
Brasil Exportador, langado em novembro de 2003, com a finalidade de desenvolver a cultura
exportadora do Pais e dar condi¢Oes para que se possa exportar mais e melhor. O Programa é
composto por 44 projetos, envolvendo campanhas ingtitucionais que buscam difundir a cultura e
imagem do Brasil no exterior; o fortalecimento do seguro de crédito a exportacéo; a criacdo de linhas
de crédito para 0 pegueno exportador; o treinamento de profissonais em comércio exterior; a
capacitacdo de micro e pequenas empresas em relacdo ao design do produto; a criagdo de consorcios
de exportacdo; a adegquacdo tecnol 0gica dos produtos entre outros.

Outra medida importante para adesburocratizacdo dos procedimentos de comércio exterior foi
a publicacdo da Portaria SECEX n° 11/2004, que trata da simplificacio do Regime de Drawback®,
regime este que permite a suspensdo ou isencdo de impostos de mercadorias ou insumos importados,
desde que sgjam utilizados em bens que seréo exportados posteriormente. Segundo dados do MDIC,
em agosto de 2004, 2.700 empresas faziam uso desse sistema e, em 2003, US$ 20 bilhdes dos US$ 70

2 Na legislagdo atual, ha duas modalidades de drawback: suspensdo do pagamento e isencéo dos tributos. Na
primeira modalidade, que corresponde a 80% das operacdes e é feita el etronicamente, o pagamento dos tributos
fica suspenso até que o empresario comprove que a matéria prima importada ird ser destinada a fabricagéo de
produto exportado. Na segunda modalidade, o exportador esta isento de pagamento dos tributos exigiveis na
importagéo, em quantidade e qualidade equivalente a utilizada no beneficiamento ou fabricagéo de produto ja
exportado. Neste tipo de modalidade, o drawback ainda é feito de forma documental.



bilhGes exportados utilizaram 0 mecanismo de drawback. Até agosto de 2004, foram registradas cerca
de 6.000 operagdes de drawback, com 75% dos pedidos aprovados automaticamente pelo sistema.

A Portaria SECEX n° 11/2004 consolida e simplifica 11 atos normativos, representando mais
um passo na desburocratizacdo dos procedimentos de comércio exterior. Seu principa beneficio € a
elevacdo do prazo de comprovacdo de 30 dias para 60 dias das exportactes na modalidade suspenséo.
Dessa forma, 0 exportador passa a ter um prazo maior para 0 preenchimento eletrénico dos
documentos que comprovam O compromisso assumido para o uso do incentivo a exportacdo. Nos
casos em que a mercadoria chegar a0 exterior sem condigdes de uso, foi eliminada a necessidade do
Departamento de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio
(MDIC) examinar a documentacdo da mercadoria exportada, nas hipéteses aceitas pela Secretaria da
Receita Federal (SRF). A partir de agora, a empresa precisara apenas consultar a SRF, evitando gastos
desnecessérios.

A Portaria SECEX n° 12/2003, conhecida como Portaria Consolidada de Exportacéo consolida
leis, atos, normas, outras portarias da SECEX e decretos que regiam o comércio exterior em um unico,
revogando-se assm 29 Portarias do MDIC. Essa portaria inclui 200 novos produtos que ndo estéo
mais sujeitos a anuéncia prévia, ou sgja, Ndo sera mais necessaria a autorizagdo anterior a exportagdo
de vérios produtos controlados por 11 diferentes 6rgdos governamentais. Também consta dessa
portaria a eliminacdo do Registro de Venda (RV) para a exportacdo de auminio, café soluvel e cacau.
O RV € um documento informatizado que permite ao exportador redizar vendas para embarques
futuros, utilizando-se de mecanismos e garantias das bolsas internacionais de mercadorias. Como a
comercidizacdo destes produtos ndo se baseia direta e necessariamente nas cotagdes das bolsas
internacionais, 0 RV passa a ndo ser mais necessario quando se referem a exportacéo desses itens.
Amplia-se também a lista de produtos passiveis de exportacdo em consignagdo, que € um
procedmento fundamental para permitir que os exportadores disponibilizem o produto, no mercado
externo, antes que a venda tenha sido efetivamente realizada. A portaria ampliou a lista dos itens
amparados por este instrumento, que passa a abranger desde produtos agricolas, até produtos
intermediérios e finais, aumentando a competitividade brasileira no mercado mundia. Outra mudanca
trazida por portaria foi a anulagdo do limite de US$ 50 para Registros de Exportacdo (RE), no
caso de agrupamento de diferentes pregos unitérios para mercadorias classificadas de acordo com o
mesmo cddigo de produtos. O exportador deve preencher agora apenas um RE, quaisquer que sgiam
0S precos unitarios. Antes os exportadores deviam preencher um RE para cada faixa de prego e tipo de
produto.

%
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