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COMPONENTES DA FORMACAO BRUTA DE CAPITAL FIXO
(EM % DO PIB, A PARTIR DOS VALORES CONSTANTES)

Participacao % dos componentes da formacgao bruta de capital fixo no PIB

(calculado a precos constantes)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
...... Formagdo bruta de capital fixo 205 21,1 208 214 204 182 169 164
.............. Constru¢go . ...............102 106 108 109 105 98 .92 . . 86
.............. Maquinas e equipamentos 80 81 77 .81 .75 .61 53 . . 54
Outros 2,3 2,4 2,4 2,4 2,4 2,3 2,4 2,4

Fonte dos dados: Contas Nacionais e Trimestrais do IBGE, com céalculos do autor
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES - COMERCIO
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS

SETORES - CONSTRUCAO
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES — SERVICOS TRADICIONAIS

18,0
16,0
14,0
12,0 /\
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0
(98] < (Tp] O P~ N~ 0 (@))] o i N o™ < g
o o o o o o o o — — — — - —
o o o o o o o o o o o o o o
(@] (V] N N N N (@] N N N (@] N N N
Outros serv tradicionais Alojamento e alimentacao
—Lazer e esporte Servicos Imobiliarios e Aluguéis em Geral

—Serv tradicionais para empresas
NELSON MARCONI



AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES — SERVICOS MODERNOS
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES — COMMODITIES
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AS MARGENS DE LUCRO CAIRAM NOS DIVERSOS
SETORES — INDUSTRIA

12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0

0,0

1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

Manufaturados de baixa e média-baixa tecnologia — Manufaturados de média-alta e alta tecnologia

NELSON MARCONI



QUAL E A POUPANCA QUE FINANCIA O
INVESTIMENTO?

I

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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TAXA DE CAMBIO REAL EFETIVA OBSERVADA E
NECESSARIA — 2005 =100
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RELACAO ENTRE QUANTUM DE EXPORTACOES DE MANUFATURADOS E

TAXA REAL DE CAMBIO DEFASADA EM UM ANO
VARIACAO % DA MEDIA EM 12 MESES — FONTE: FUNCEX, IPEADATA, BANCOS CENTRAIS
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~

FONTE: IBGE, ELABORACAOQ: BACEN

EVOLUCAQ DOS PRECOS DE PRODUTOS E SERVICOS NO IPCA

VAR % ACUMULADA EM 12 MESES
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EVOLUCAO DOS PRECOS DE COMERCIALIZAVEIS, NAO
| COMERCIALIZAVEIS E MONITORADOS NO IPCA

VAR % ACUMULADA EM 12 MESES; FONTE: IBGE, ELABORACAO: BACEN
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OBJETIVOS E PRINCIPIOS DE UMA POLITICA FISCAL
ORIENTADA AO DESENVOLVIMENTO

Quais devem ser os objetivos da politica fiscal?
Suavizagdo das flutuagdes no nivel de atividade e dos precos
Estimulo ao desenvolvimento através do financiamento de politicas pUblicas

Aceleracdo do processo de distribuicdo de renda (que via mercado é muito lento)

Para alcancar estes objetivos, é necessdrio:
Atuar de forma anticiclica

Gerar poupanga puiblica

Controlar a evolugdo da divida publica

NELSON MARCONI 16



COMO COMPATIBILIZAR POUPANCA PUBLICA, POLITICA

ANTICICLICA E CONTROLE DA EVOLUCAO DOS GASTOS?
. A RELACAO ENTRE DEFICIT PRIMARIO E POUPANCA PUBLICA

G= Gc+G +G
Dprim=G_ G]_T

DpriszC-l_GI-l_G]_ G]—T
Dprim :Gc+G] _T+ GI_ G]

Spup =T — G — G,
_Spubz GC+G]— T

Dprim = Gy — G] — Spub



COMO COMPATIBILIZAR POUPANCA PUBLICA, POLITICA

ANTICICLICA E CONTROLE DA EVOLUgAO DOS GASTOS?

2.0 CONTROLE DA EVOLUCAO DA DIVIDA PUBLICA E DOS GASTOS CORRENTES,
ASSOCIADOS A UMA META DE INVESTIMENTO PUBLICO

Ab= dyim+ (T —y)b

Ab= g, — g;— Spup+ (r—y)b

Ab= g, —t+ g.+ (@ —y)b



Distor¢oes Tributarias

= Fonte: Nelson Machado

Rendimentos por faixas salariais e faixa de rendimento total

Faixa de rendimento o Rendimentos (R$ bilhdes)
N° declarantes . —

mensal total Totais (A)  Tributaweis (B) Isentos e tr. Excl. (C)  B/A CIA
Até 3 Salarios Minimos 5.555.771 76 67 8 89% 11%
3 a 10 Salarios Minimos 15.182.402 669 547 122 82% 18%
10 a 80 Salarios Minimos 5.548.085 969 607 362 63% 37%
Acima de 80 Sal. Min. 208.158 419 72 347 17% 83%
Total 26.494.416 2.133 1.293 840 61% 39%

Dados da declaragdo do IRPF de 2014 (ano base 2013). Fonte: Secretaria da Receita Federal do Brasil.
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COMO COMPATIBILIZAR POUPANCA PUBLICA, POLITICA
ANTICICLICA E CONTROLE DA EVOLUCAO DOS GASTOS?

Parece possivel conciliar:
Meta de investimento publico
Limite para a relagdo divida pUblica/PIB

Limite para a relacdo despesas/PIB

O teto atual ndo resolve nossos problemas, apenas impede uma explosdo
dos gastos e a médio prazo reduz o tamanho do Estado

A reforma da Previdéncia é fundamental

Tornar a estrutura tributdria mais progressiva € uma das condi¢ées da
mudanca do regime fiscal

NELSON MARCONI
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