SENADO FEDERAL

MENSAGEM
N? 122, DE 2005

A Comissdo de
(N2 389/2004, na origem) ASSUNTOS ECONOMICOS

Senhor Preéidentc do Senado Federal,

Nos termos do § 1° do art. 6° da Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995, envio a
Vossa Exceléncia, com vistas ao encaminhamento 3 Comissio de Assuntos EconGmicos dessa

Casa do Congresso Nacional, a Programagdo Monetdria para o terceiro trimestre de 2004.

Brasilia, 12 de jul
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Avison® 240/MF
Brasilia, 8 de julho  de 2004.

A Sua Exceléncia o Senhor
JOSE DIRCEU DE OLIVEIRA E SILVA
Minisiro de Fstado Chefe da Casa Civil da Presidéncia da Repiblica

Assunto: Programacio Monetaria para o 3° trimestre de 2004

Senhor Ministro,

Encaminho a Vossa Exceléncia a anexa Programagdo Monetdria para o 3° trimestre de

2004, aprovada pelo Conselho Monetdria Nacional em sessdo de 17 de junho de 2004, para que seja
enviada 4 Comissio de Assuntos Econémicos do Senado Federal, conforme disposto no art. 6° da

Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995.

Atenciosamente,

e o

BERNARD\KPPY\
Ministro de Estado da Fazenda, Interino -



Programacgio Monetdria para o terceiro trimestre e para o ano 2004

A. A economia brasileira no segundo trimestre de 2004

1. A evolugio do Produto Interno Bruto (PIB) a pregos de mercado, no

primeiro trimestre de 2004, ratifi-
cou a consisténcia do processo de
retomada da atividade econdmica.
De acordo com o Instituto Brasilei-

ro de Geografia e Estatistica
(IBGE), o produto cresceu [,65%

no primeiro trimestre deste ano,
comparativamenteaoiltimo trimes-
tre de 2003, série com ajuste sazo-
nal. O desempenho do PIB refietiu
crescimentos de 3,33% no setor
agropecuario, de¢ 1,65% naindus-
tria, ¢ de 0,39% no setor servigos.

" Procovddtamadg

2 A industria apresentou crescimento de 2,03% em margo e de 0,12% em

abril, conforme estatisticas
dessazonalizadas do IBGE, Ore-
sultado de abrilrefletiuexpansdes
de 1,46% no segmento bens de
capital, de 0,36% em bens inter-
mediérios, ede0,33% embensde
consumo, sempre considerando
dados dessazonalizados. Registre-
sequeesse dois resultados positi-
vos ocorreram apds trés resultados
mensais desfavordveis, assinalados
de dezembro de 2003 a fevereiro

de 2004, fortalecendo as expectativas de crescimento da industria nos préximos meses.



3 As vendas do comércio varejista, divulgadas pelo IBGE, tém apresentado
comportamento positivo desde _

margo de 2003. Em 2004, persiste -~ . Indiceda Valume da Vendae no Varejo

essa trajetoria, registrando-se ta- 07— — S
xas de crescimento de 2,18% em
janeiro e de 0,25% ¢ 1,11%, nos 3
dois meses subseqiientes, resulta-
dos que sugerem arecuperagdo da " |
demanda interna como mecanismo
relevante para a sustentagdodare-
tomada da atividade.
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4, A inflagdo aprcsentou tendéncia de elevagao no brmestre abrll -maio.
Assim, a variagdo do Indice Geral o :
de Pregos - Disponibilidade Inter
na (IGP-DI), mensurado pefa Fun
dagdo Getulio Vargas (FGV), atin-
giu 1,15% em abril € 1,46% em ;
maio. Damesma forma, o Indicede
Pregos ao Consumidor (IPC), cal-
culado pela Fundagio Instituto de
Pesquisas (Fipe), registrou aumen-
to médio mensal de 0,43% no
bimestre abril-maio, ante média
mensal de 0,16% no bimestre ante-
rior. O fndice de Pregos ao Consumidar Amplo (IPCA), indicador utilizado parabalizar o
sistemna de metas deinflagéo, registrou alta de 0,51% em maio, ante 0,37% o mésanterior.
Nesses dois indices ao consumidor, os itens Saide e Vestudrio excrceram pressio signifi-
cativano periodo considerado.

5 A taxa de desemprego aberto, calculada pelo IBGE, considerando seis

regides metropolitanas, elevou-se
para13,1%em abnl, apresentando
médiamensal de 12,4% nos ptimei-
ros quatro meses do ano, A evolu-
¢aorecente da taxa de desemprego
reflete, em parte, o aumento da Po-
pulagio Economicamente Ativa ..
(PEA), associado ao retorno de
pessoas ao mercado trabalho, pro-
cesso usual em periodos deretoma-
dadaatividade econmica.




6. O govemno central registrou superdvit primario de R$7,5 bilhdes em abnl,
comparativamenteaR$6,2 bilhdes - = R preid e By e Bt

no més anterior e a R$9,7 bilhdes ;_,“"'""'“ L movama ey

em abrilde 2003. Oresuitadoposi- 25

tivo de abril decorreu de superdvit o
deR$9,5bilhdes do Tesouro Naci- %

onalededéficitdeR$1,9bilhioda 2

Previdéncia Social (RGPS). A re-
ceitaliquida total do Governo Cen- - g
tralalcancouR$29,6 bilhdes emabril,
enquanto adespesatotal situou-se .
cmR$22,1 bilhdes. Astransferénci- =
as aestados e municipios somaram
R$5.4 bilhdes.

7. A dividaliquidadosetor piiblico (DLSP)atingiu R$926,4 bilhdes em abril,
apés situar-se emn R$924,4 bilhGes
emmargo, enquantoarelagio DLSP/
PIB recuou de 57,3% para 56,6%
do PIB, no periodo. A DLSP foi
compostz por R$760bilhGes, 46,4%
doPIB, referentes i dividainterna
liquida,e R$166,4 bilhdes, 10,2%
do PIB, correspondentes a divida
externaliquida, Entre oscomponen-
tesdadividainterna, a parcelarela-
tivaaogoverno federal situou-seem
R$381,9bilhdes, 23,3% doPIB, a
dos governos estaduais em R$269,3 bilhdes, 16,5% do PIB, a dos governos municipais em
R$37,8 bilhdes, 2,3% do PIB e a das empresas estatais em R$10,4 bilhdes, 0,6% do PIB.

8. Asnecessidades de financiamento do setor pubhco (NFSP), Do conceito

nominal, apresentaram superdvitde
R$2bilhdes, em abril. Esse resulta-
doegiiivalc a difercnea cotre o su-
perdvitprimario de R$11,9 bilhdes
£ 0 juros nomsinais apropriados no
més, quesituaram-se em R$9,9 bi-
IhGes. Dejaneiro aabrilde2004,as -
NFSP alcangaram 1,73% do PIB, 2
resultado dosuperdvitprimariode
6,35% do PIB € da apropriacido de
juros nominais correspondente a
8,1% do PIB.

—————a P R




9. As transagdes correntes do balango de pagamentos apresentaram supe-
ravitde US$2,4 bilhdes, dejaneiro ; 5 franssdos corronwé .

a maio de 2004, ante US$43 mi- usgoindes . Salgs acurnuiada em 12 meses

hdes, nomesmoperiodode 2003,
O resultado global do balango de
pagamentos foi superavitdrioem -4
17$$2,2 hilhdes, ja considerando &
as remessas liquidas de US$602 °
milhGes naconta capital e financei- ., !
ra.
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10. A balanga comercial acumulousuperdvit de US$1 1,2 bilhdes no periodo
janeiro amaio de 2004, aproxima-
damente 40% superior ao
registrado em igual periodo de ;
2003, registrando-se aumentos de
25,3%pasexportacoesede 19,1%
nas importagdes. A correntc deco-
mércio alcangou US$56,7 bilhSes
no periodo. O comportamento das
exportagBes refletinarecuperacao
. econdmica global ¢ a conquistade
novos mercados, com destaque

para o aumento das exportagdes
para a Argentina ¢ para a China. O alto prego das commeodities, condicionado pela forte

. demanda externa, para aqual o dinamismo das economias asiaticas exerceu papel prepon-
derante, favoreceu as vendas de produtos basicos, especialmente a soja:

i1, Os aportes liquidos de investimentos estrangeiros diretos (IED) totalizaram

US$3,3 bilhGes no periodojaneiro
amaio, mostrando estabilidade ante
omesmo periodo de 2003.




12, Asreservas intemacionais, no conceito de liquidezinternacional, passa-

ram deUS$53,3 bithdes,emjanei- -~  Rasenas intamacionais, ©

ro,paraUS$50,5 bilhdes, emmaio. usswiéss .. Conceitode iquidez itemacional . vigsss

As intervencdes no mercado de
cimbio somaram compras d¢
US$2,6 bilhdes, em janeiroe feve-
reiro. As operagdes externas do -
Banco Central ¢ do Tesouro Naci- .-
onal resultaram emremessas liqui-
das de US$7,9 bilhdes, sendo
US$5,5 bilhdes relacionados ao
pagamento de amortizagdes,
US$2,7bilhdes a despesa com ju-

ros, ¢ US$467 milhSes a ingressos
referentes  remuneragdo das reservas internacionais. As demais operagdes da Autoridade

Monetiria, compostas principalmente por variagdonos pregos dos ativos e de paridade de
moedas, implicaram em remessade US$1,2 bilhdo.
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B. Politica monetdria no primeiro trimestre de 2004

13. Os saldos dabase monetariarestrita, base monetaria ampliada e dos meios
de pagamentos, nos conceitos M1 e M4, situaram-se nos intervalos estabelecidos pela
Programagdo Monetdria para o primeiro trimestre do ano.

14, A basemonetdriarestrita, no conceito de média dos saldos didrios, atingiu
R$66,8 bilhdes em margo, apresentando redugdes de 2,9% no més ede 3,7% em 12 meses.
O papel-moeda emitido alcangou R$45,5 bithes, resuitando em contragio de 3,4% només
eem crescimento de 10,1% emrelagdo ao patamar de margo de 2003. As reservas bancirias
atingiram R$21,3 bithdes, decrescendo 2% ¢ 23,9%, respectivamente, nabase de compa-

ragio considerada.

15. A base monctaria ampliada, que inclui a base restrita, os depdsitos
compulsorios e os titulos piblicos federais fora da carteira do Banco Central, avangou 0,7%
em marco, alcangando R$916,8 bilhGes. A expansdo de 13,2%, em 12 meses, refletin as
elevagbes de 21% no saldo de titulos do Tesouro Nacional e de 2,8% nos depésitos
compulsérios em espécie, 20 passo que a base restritae o saldo de titulos do Banco Central

reduziram-se 4,4% e 47%, nesta ordem.



Quadro 1. Resultados previstos pela programagao monetdria e
ocorridos no primeiro trimestre de 2004 ¥

81,1-108,7

MY

Basa restrita® 557 754 3.7

Base ampliada’ 767.4- 10282 13,2

Ma4¥ 8238- 11145 205

1/ Refare-sa ao Uimo mas do perfodo.

2f Para o célculo das variagdes percentuais considera-ce o ponto médio das previsdes.

¥ méda dog saldos nos dias (teis do Gltimo més do periodo.

4 Saldog em fim de pericdo.

16. Osmeios de pagamento {M 1), mensurados pelamédia dos saldos diarios,

alcangaram R$98,9 bilhdes em margo, comretragdo de 1,4% només e aumento de 10,6%
em 12 meses. O saldo de papel-moeda em poder dopiblico atingiu R$37,9 bilhdes, com
decréscimo de 2,9% no més ¢ expansdo de 8,8% cm 12 meses. Os depdsitos 3 vista
alcancararn R$60,9 bilhdes, apresentando variagdes de-0,5% ede 11,8%, respectivamen-
te, namesma base de comparagio.

17. O agregado monetdrio M4 registrou expansio de 0,9% em marco
totalizando R$996,6 bilhoes. O aumento, em 12 meses, atingiu 20,5%.

18. As operagdes com titulos pablicos federais, incluidas as de ajuste de
liquidez realizadas pelo Banco Central, determinaram impacto contracionistano primeiro
trimestre; representado pela venda liquidade R$9,4 bilhdes de titulos. No mercado primario,
verificou-se colocagio liquidade R$10,2 bilhdes em papéis, resultado da colocagio liquida
deR$13,7 bilhdes em titulos do Tesouro Nacional e deresgate liquido de R$3,5 bilhdesem
titulos do Banco Central. No mercado secundario, a compra liquida de titulos totalizou
R$768 milhdes.

19, Em janeiro ¢ em fevereiro, o Comité de Politica Monetéria (Copom),
manteve ametaparaataxa Selicem 16,5% a.a., sem viés, dado orisco de disseminagio de
reajustes localizados de precos para os demais precos da economia. Em margo, 0 Copom
decidiu reduzir a meta para a taxa Selic para 16,25% a.a., por considerar, na ocasiio,
reduzido o risco de a elevagdo de pregos, ocorrida entre dezembro e fevereiro, contaminar
as expectativas deinflagdo e provocar mudanga adversa na dindmicainflaciondnia.

C. Politica monetdria no bimestre abril-maio de 2004

20. A base monetdriarestrita, calculada pela média dos saldos didrios, somou
R$6R.6 bilhdes em mata, com expansdes de 0,8% no més e de 3,6% em doze meses.
Considerando-se a evolugio dos componentes, o papel-moeda emitido apresentou acrés-
cimos de 0,5% no més e de 18% em 12 meses, alcancando R$46,6 bilhGes. As reservas



bancérias, cor saldo de R$22 bilhdes, aumentaram 1,4% em relacio ac més anterior e
declinaram 1 7,6%, nos Gltimos 12 meses.

21 Abase monetiriaampliada expandiu-se 1,1 %emmaio, totalizando R$929,5
bilhdes. Em 12 meses, o crescimento de 16,6% refletiv aumencos de 2,6%na baserestrita,
de 22,2% no saldo de titulos do Tesouro Nacional ede 6,1% nos depdsitos compulsdrios
em espécie, em paralelc 4 reducdo de 35,5% no saldo de titulos do Banco Centrat.

22, Osmeios depagamento (M1), avaliados pela média dos saldos didrios,
alcangaram R$102,6 bilhdes em maio, registrando aumentos de 2,4% no més e de 20,6%
no ano. O papel-moeda em poder do piblico situou-se em R$38,7 bilhdes, com variagio de
1,4% no més e de 16,2% em 12 meses. Os depositos a vista atingiram R$63,9 bilhdes e
elevaram-se, respectivamente, 3% e 23,4%, nas mesmas bases de comparagio.

Quadro 2. Resultados previstos peia programagao monetiria para o segundo
trimestre de 2004 e ocorridos no periodo abrivmalo”

MY B5.8-116,3 18,3 W26 204

Basa metria® 585792 48 68,6 a6
Basa amplada ™ 800.1-10825 17.0 9795 156
M 876.0-1185.1 218 10168 .2

1/ Relory-32 20 Ukimo mis do periodo.

2 Para o chiculo das variagbes pementuais considers-gas o ponto Medio das previsdes
A Média dos saidos nos dias Jheis do Uiime més. do pericdo.

Af Saidos wm fim de poriodo.

23, O agregado monetirio maisamplo(M4) totalizou R$1,02 trilhdo em maio.
registrando expansio de 1,6% només ¢ de 21,2% em 12 meses.

24, Asoperaghes com titulos publicos federais, incluidas as de ajuste deliquidez
realizadas pelo Banco Central, resultaram em expansdo monetaria de R$18,7 bithdes no
bimestre abril-maio. Nomercado primério, oresultado liquido determinouimpacto expansionista
deR$29,4 bilhdes, em decorréncia dosresgates liquidos de R$24 9 bithdes e de R$4,5 bithdes
emtitulos do Tesouro Nacional e do Banco Central, nesta ordem. Nomercado secundario, as
operagdes com titulos piblicos exerceram impacto contracionista de R$ 10,7 bilhdes.

25. Em abril, o Copom decidiureduzirametaparaataxaSelicpara 16%a.a.,
sem viés, considerando a elevacdo da probabilidade de cendrio favordvel paraa trajetéria
inflacionéria, em virtude damoderada intensidade de repasse dos reajustes de pregos do
setoratacadista para os segmentos de varejo. Em maio, ameta para ataxa Selic foi mantida,
devido a incertezas quanto ao risco de contaminagdo das cxpectativas pela volatilidade
observadano cenério externo desde o fim de abril.
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17.1.2001 15,25
14.2.2001 ! 15.26
21.3.2001 - 15,75
18.4.2001 . 16.25
2.5.2001 | - 1675
20.6.201 I - 18.25
18.2.2001 - 15.00
22.8.20Mm - 15,00
19.9.2601 - 19,00
17.10.2001 - 19,00
21.11.2001 19,00
18122001 19,00
23.1.2002 - 19.00
20.2.2002 - N 18,75
20.3.2002 - [ 18,50
17.4.2002 - 18,50
22.5.2002 | - 18,50

19 £.2002 I—_ - 18,50
17.7.2002 - 18,00
2.8.2002 - 18,00
18.9.2002 - 8,00

14, 10.2002 - 21,00
23.10.2002 - 21,00
20.11.2002 _ 2200
18.12.2002 - 25,00 T T
22.1.2003 - 26,50
*5.2 2003 = T 26.50
19.3 2003 | 2650
2242000 L 26.50
21.5.2003 - T 26,50
18.6.2003 - 26,00
23.7.2003 - 24,50
20.8.2003 : - 2200
17.9.2000 N . 2000
nw008 | - L 13.00
18112003 - 17.50
17122003 - 15,60
21.4.2004 . 15,50 B
18.2.2004 18,60
17.3.2004 - 16,25
14.4.2004 15,00 o

uﬂh agao do VIos.
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D. Perspectivas para o terceiro trimestre e para o ano 2004

26. A evolugido recente do nivel de atividade e os resultados referentes a
indicadores de cardter prospectivo - sondagens industriais e pesquisas de avaliagio de
expectativas - ratificaram a tendéncia de crescimento da economia brasileira. Embora a
expansdo das exportagdes continue contribuindo para esse processo, deve sersalientadaa
relevincia da recuperagdo da demandainterna, notadamente a partir do segundo semestre
de 2003, para o dinamismo que orase observa na economia. Nesse sentido, assinalem-se
o crescimento das vendas no varejo e o desempenho de setores industriais tipicamente
voltados para o mercado doméstico, favorecidos pela expansio do crédito ¢, mais recen-
temente, pelarecuperagdo dos rendimentos reais e do nivel de emprego.

27. O crescimento recente das operagdes de crédito do sistema financeiro
passou a evidenciar o desempenho positivo das operagdes com pessoas fisicas, soba forma
decrédito pessoal, impulsionando a demanda por bens durdveis, e de créditos consignados
em folha de pagamento, favorecidas pelas redugdes na taxa basica de juros promovidas ao

longo do segundo semestre de 2003, que proporcionaram expressivas redugdes nas taxas

ativas. Alem disso, persistiu o impacto das operagdes com segmentos voltados As exporta-
¢des, prevalecendo aqueles vinculados a atividade agro-industrial.

28. Adicionalmente, a evolugdo favordvel dos fundamentos econdmicos -
evidenciada pela copsisténcia dos pregos com as metas deinflagio fixadas e pelos resultados
positivos das contas piblicas ¢ do comércio exterior - bem como a recuperacio de
expectativas, captada tanto no &mbito dos consumidores como dos empresirios industriais,
concotrem para a sustentagio do atual ritmo de crescimento do nivel de atividade.

29. Osresultados fiscaisregistrados até abril sinalizam o cumprimento da meta
de superdvit primdrio para o primeiro semestre e mostram-se compativeis com a meta
definida para o ano, observado o comportamento sazonal dos principaisitens dereceitas ¢
despesas. Assinale-se que o desempenho das receitas ja passou a incorporar os efeitos da
retomada do crescimento econdmico, contribuindo para que essas situem-se em niveis
compativeis com os parametros definidos para o ano, quando da elaboragdo do orgamento.

30. Arelagio divida/PIB mantém-se em tendéncia de queda, trajetoria que
deverd ser sustentada pela reducdo das taxas de juros incidentes sobre a divida, pelamenor
vulnerabilidade do endividamento 3s oscilagdes da taxa de cdmbio e pelas perspectivas
favoraveis de crescimento da economia.

31. Os resulitados do setor externo t€m sido favorecidos pelo desempenho
positivodaeconomiamundial. Espera-se que o prosseguimento darecuperagdo da lucratividade
nosctor empresarial em diversas regides econémicas, reflexo de condiges de financiamento
favordveis, continueimpulsionando o investimento. Além disso, regides especificas devem



12

continuar se beneficiando da alta dos precos de commodities, resultante da expansio da
demandanas economias mais dindmicas.

32. No periodo de janeiro a maio de 2004, a balanca comercial brasileira
registrousuperavitde US$11,2 bilhdes e as transferéncias unilaterais correntes apresentatam
melhora sensivel em relagdo ao resultado do periodo equivalente de 2003. Mesmocoma
elevacio das remessas liquidas na conta de rendas. o pais obteve superdvit de US$2,4
bilhdes em transacdes comrentes, ante déficit de US$43 mithdes, no mesmo perfodo de 2003,
Considerando oresultado acumulado em 12 meses, osaldopositivo em transagdes correntes

" totalizou US$6,4 bilhdes, equivalente 2 1,23% do PIB, o melhorresultado desde dezembro

de 1993.

33, As perspectivas sdo de continuidade na obtengdo de superavits em
transacies correntes no ano, sanctonadas, principalmente, pelas atuais taxas de crescimento
das exporta¢des. Por outro lado, o crescimento observado nas importagdes em 2004 é
consistente com o cenério de retomada da atividade econdmica, nio comprometendo a
projegdo de superdvit anual de US$26 bilhses, superior ao verificado em 2003.

34, Tanto as taxas de rolagem do setorprivado, quanto os fluxos liguidos de
investimentos estrangeiros diretos, ainda que inferiores, vém contribuindo para dissipar
eventuais incertezas quanto ao financiamento das contas externas. Fortalecendo as perspec-
tivas favoraveis, o fluxo positivoregistrado no mercado de cimbio contratado nos cinco
primeiros meses do ano, e seu conseqiente impacto na posigdo de cimbio dos bancos,
permite sustentar a expectativa de que ndo haverd dificuldades para o financiamento do

balango de pagamentos em 2004,

35. Nesse contexto, apesar da alta observada em maio, a evolugio recente
dos indices de inflagdo e de seus nucleos evidencioua auséncia de pressdes dissetuinadas
sobre o comportamento dos pregos, mostrando-se consistente com as metas estabelecidas
para o ano. Assinale-se acontribuicdo das medidas de politica econdmica paraa obtengdo
desse quadro favordvel, possibilitando a superag@o de presstes cxternas, materializadas nas
elevagdes dos pregos de commodities, especialmente petréleo, bem como na depreciacdo

da taxa de cimbio.

36. A despeito desse quadro, pressdes tempordrias, a exemplo das observa-
das em maio, devem continuar a repercutir nos proximos meses, quer seja pela concentragio
de reajustes de itens monitorados importantes, como telefonia ¢ energia elétrica, pela
ocorréncia desazonalidade adversa de dctcrminados produtos, como aentressafra do leite,
ouainda por presses em setores localizados, sobretudo os que recebem maior influéncia

dos pregos internacionais.
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E. Metasindicativas da evelugdo dos agregados monetarios para o terceiro trimestre

e para o ano 2004

37. A programagao dos agregados monetarios parao terceiro trimestre ¢ para
0 ano 2004 considerou o cendrio provavel parao comportamento da PIB, da inflagio, das
taxas de juros c do cdmbio ¢ outros indicadores pertinentes, além de ser consistente com o
atual regime de politica monetaria, baseado no sisterna de metas para ainflagio.

Quadro 3. Programacgio monetdria para 2004

My 94.4-127.7 285 109.2-147.7 22,5
Base restrita” 63,2-95,4 263 73.7-99.8 25
Base ampliada® 825.4-1116,8 s 876,6-1185,9 16.3
MaY o08,1-1278 8 106 040,4-1272,3 15.2
Y Retere-22 a0 Wimo més do periodo.

2/ Para o célculo da variagio percentual congidera-se ¢ ponto médio das previsdes.
W Média dos saldon NOs (as (Kes J0 M.
4/ Saldos em fim de perindo,

38. As proje¢des dos meios de pagamento foram efetuadas com base em

modelos econométricos para a de-
manda porseus componentes. Con-
siderou-s& também o crescimento
esperado do produto, a trajetotia
esperada para a taxa Selic ¢ a
sazonalidade caracteristica daque-
les agregados. Em decorréncia, a
variaggo cm 12 mescs da média
dos saldos didrios dos meios de
pagamento foi estimada em 28,9%
para setembro e em 22,5% para
dezembro de 2004.
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39.
liberagbes do FGTS, ao amparoda
Lei Complementar n° 110, de
29.6.2001 e da Medida Provisdria
n°185 de 13.5.2004, que penmnite
as pessoas com idade igual ou su-
perior asessentaanas receherem,
em uma Unica parcela, os valores a
eladevidos,desde que tenham fir-
mado termo de adesdode que trata
o art. 6° da mencionada Lei Com-
plementar, Também foram copsi-
derados arecuperagdo daatividade

BB i e e s e

4010
20 -
24,0
1801
£0
Lk

Maloa ds pagamanto - M1
Vaniacad parcantual emm 12 theses

Paraaprevisdc dos meios de pagamento foram consideradas, ainda, as

1

Piceciic
ERY
FJ

A Y

-89

-Mar Jun Set Der Mar
200_2;% - 2003

T 13 T T T T+ =T T T

JmSe_tDe:zﬂnrJ_m_‘Sal

Dez

econdmica, a crescimenta das operacdes de erédita do gistema financeiro e c aumenta da
demanda por moeda em virtude das elei¢ces municipais a ocorrerem neste ano.

40.
depodsitos & vista, quesao relacio-
nadas 3 dcmanda por mcio
circulante e porreservas bancarias,
e considerando-se a atual aliquota
derecothimentos compulsériosso-
brerecursos a vista, projeta-se ele-
vagdo de 26,3%, em 12 meses,
para o saldo médio da base mone-
tAria, em setembro, e de 22,5%,
em dezembro de 2004.

41,
dividamonetaria emobilidria fede-
ral de altaliquidez, foram efetuadas
adotando-se cendrios pararesuita-
dos primarios do governo central,
operagdes do setor externo € emis-
sdes detitulos federais, assim como

estimativas de taxas dejurosede

cdmbio para projctar a capitaliza-
¢doda dividamobiliiriafederal. Os
resultados indicam variacioem 12
meses de 14,6% em setembro e
16,3% em dezembro de 2004.

- B-mom&hrntﬁh

i Vth?mu (mwu-m a-im.; :

Tendoem vistaa pro;cq:ao feitaparaademanda porpape[ -moeda ¢ por
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Asprojegdes dabase monetdriaampliada, que consiste de uma medida da
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42. Para os meios de pagamentd ampliados, as previsdes estdo baseadas na
capitalizacdo de seus componentes "

. 4 - vorlagao percantual em 12 masas
enos fatorescondicionantesdeseu " (saldcs e fim e periodo)

crescimento primério. que H—-— — —
correspondem s operagdes de
crédito do sistema financeiro, aos
financiamentos comtitulos federais
junto ao setor ndo financeiro e as
entradas liquidas de poupanga fi-

panceira externa, Em decorréncia,

o crescimento em 12 mesesespe- ¢ v —v—h—— J
rado para o M4 corresponde a 2":’;,2 Jm e ;:QM'MM;; un3a Der
19,6% em setembro ¢ 15,2% em S '

dezembro de 2004.

43, A proporgdo entre o M4 e o PIB ndo deverd apresentar expansio

significativaaolongode2004,con- - | -
sistente com 0 comportamentoes- - %.
perado para as respectivas varia-
veis.

pi i Niwkoo de Pagements - M4
f%daPly-

Projcio

1, : .
= I :

il S0 Doz Dbt dun e ez Maé om. Sebs Der
44, A evolugio dos agregados monetdrios € resumida no quadro a seguir,

onde sdo apresentados os valores ocorrtdos no himestre abril/maio de 2004, bem como os
valores previstos para o terceiro trimestre de 2004.

Quadro 4. Evolugdo dos agregados monetdrios”

MY 02,6 206 11,1 289 1284

Base restiita¥ 686 36 . 743 %3 B6.7
Base ampliada® 9295 166 !I 5711 146 1032
M4 | 10162 212 10684 196 | 11064
1/ Refera-s& a0 (itimo més do periodo

2 Projecac.

af Ponko médio e previsbes,

4 Média doz saidos nog dias ulels do més.
5/ Saldos em fim de perfodo,



45, A evolugio dos diversos multiplicadores. implicita na programagio mone-

taria, é resumidano quadroaseguir:

Quadro 5. Multipitcador monetdrio”

M1 raua mlnla 1,496 164 1.495 21 1,481 Do
Res bancirias | deo visia” 0,345 -33.1 0,340 23 0327 00
Paget-mosde / M1™ u37/s -3.8 0.387 4.5 0,397 v

M4 ! Bate ampliade" 1094 39 1,100 44 1073 -08

1 Reforerse ao Ulthno mbs do periodo,

2 Projedo.
3/ Médka dos saiics nos das Oleis do més,

4/ Saldos em fim de periodo.

46. Osmultiplicadores da base monetdriarestrita e da base moneténa amph-

ada nio deverdo apresentar ten- %3122
déncia pronunciada, em qualquer M7
direcdo, ao longo de 2004. :

AR M1/ Noneten Bastria SMPPMS . " Brgecto

SxsenasDV
L ¥ v + T e e —

31'-.lmsuonuz.m s;rn-tuu.tn Set ' Dz

Hlitlpm mnmldﬂa
| AR amhhd-

Projeida

-y

1,001

0%
mms«uauumsanummsauez
02 001 - )
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Resumo das projegdes

Quadro 1. Resuitados previstos pela programagio monetiria
ocorridos no primeiro trimestre de 2004

’ o iyl v 3

M1 81,1-109,7 6.7 | 299 106
Basa restrita¥ 56,7- 75.4 54 563 -3.7
Basa ampilada® 7674 - 1038,3 114 5168 13.2
g 8238- 11145 | 17.1 996.6 205

1/ Relere-s0 a0 iltimo mis do panjodo,
2/ Para v Gidculo das voriacbes percentumis consideri-a e o porto ménkoe dias prewsdes.

& Wécka dox saldos nos dias (teis do Oitimo més do periodo.
A Sakdoa em fim da periodo.

Quadre 2. Resulados previstos pela programag¢ao monetdria para o segundo
trimestre de 2004 e ocorridos no perfodo abritmaio”

M1> 85,8116, 1.3 1026 T

Base restrita” 50,5792 4.5 64.5 36
Base ampliada¥ 800,1-1082 5 17.0 9295 155
Y7 o 876,0-1185,1 218 10168 21,2
1/ Pafere-s# 80 Ulimo mis do parfodo.

2/ Para o cdl s variopes peroertunk jera 38 ¢ porke médo das previaSos.

W Médla dos 3aldos nos das Ueis do Wmo més do petiodo.

4/ Saddos am fin de perfodo,

Quadro 3. Programacso monetdria para 2004"”

M1? 94.4-122,7 289 10921477 225
Rase restrita 63.2-85.4 26,3 73,7-50.8 225
Base ampliaia® ‘ 825.4-1116.8 | 14,6 8766-1186.9 163
maY 908,1-1228 5 196 840,4-1272.3 15,2

1/ Relere-3¢ a0 (Mimo més do periodo.

2 Para 0 tiktulo 43 variagho percentual ToNS idera-se 0 pOTAC Medwo dan prevs des
¥ Média o saldos nos dias tteis do mis.,

o Saidos m fim de pericdo.
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Quadro 4. Evolugdo dos agregados monetirios"

MY
tho

Base restrita 225
Base ampliada® 163

&
M4 15,2
1/ Aefere se ac Utimo mas do periodo,
2/ Projecao.

3/ Ponto médio das previsdes.
4/ Média dos saldos nos diag iteix do més.
5/ Saldos em fim de periodo.

Quadro 5. Multipticador monetirio”

M1 /Base resitita™ 1,496 164 1485 21 1,481 00

Pl Uewririas / dep vista™ 0,345 33,1 0,340 -23 0.327 0.0
Pape-moeda / M1Y 0377 38 0,380 -45 0.397 0.0
M4 / Base ampliada® 1,004 39 1,100 . 4.4 1,073 -0,8

1/ Refere-3e a0 Ultimo més do periodo.

2/ Projecao.

3 Média dos saidos nos dias (leis do rmés.
4/ Saldos em fim de perfodo.
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Avison® 780 - C. Civil.

Brasilia, 12 de jultho de 2004.

A Sua Exceléncia o Senhor
Senador ROMEU TUMA
Primeiro Secretirio do Senado Federal

Assunto: Programacio Monetdria.

Senhor Primeiro Secretério,

Encaminho 2 essa Secretaria Men

sagem do Excelentissimo Senhor Presidente da
Republica referente & Programagio Monetsria p

ara o terceiro trimestre de 2004,

Atenciosamente,

JOSE DIRCEU DEDLIVEIRA E SILVA
Ministro de Estado \Chefe da Casa Civil
da Presidéncia da Repiiblica
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§ 1" Para os {ins deste Decreto, consudera-se desporto escolat
aquele pratwado per estudantes regulacmente matniculados no ensino
fundamenial ¢ médio ¢ desporlo universitinio aguele praticade por
estudantes regulanmente maticulados no ensino superior,

§ 2° Consideram-se despesas com desporlo eseolar ¢ des-
porto wuversitino aquetas decorrentes das agdes de que trata o pa-
rigralo unico do art. 10

§ 1° Dos recussos destimados a0 desporio escolar e unmi-
versilifio Je¢ que [rata esic arugo seri destinado um mibnng de
cinguenta por cento 3 execugdo dos joges escolares nacionais ¢ uni
cersitinos nhcionas.

Art. 12, Para o acompanhanento da aplicagio dos recursos
nos programas ¢ projetos referidos no inciso 11 do § 37 do art, 56 da

Lei n® 9,615, de 1998, até noventa dias contados da data da publicacio”

deste Deceeto, o COB ¢ o CPB disponibilizardo ao Tribunal de Contas
da Unido, ac Ministério do Esporte e ao Ministério da Educagial por
meio flsico ¢ eletrénico, quadro-resumo de receita ¢ aplicagio dos
recursos. subdivididos por cxercicio financeiro, discriniinando: b,

I - valores mensais wrecadados;

I1 - aphicagdes diretas, destacando-se a discriminagio dos re-
cursos aplicados por projetos ¢ programas contemplados, nos termos do
que dispde o inciso Il do § 3° de art. 56 da Let n° D.615. de 1998~

1) no fomento, desenvolvimento e manutengio do desporto;
b) na formagio dJe recursos humanos;

¢) na preparagdo iécnica, manulengdo e locomogio de atletas; ¢
d) na participagio de atletas em eventos desportivos;

M1 - valores despendidos pelo COB, pelo CPB e pelas en-
tidades beneficiados com os recursos descentralizados, por grupos dg
despesa, consolidados em:

a) pessoal;

b) ?ocagﬁo de imovers;

¢) locagio de veiculos automotores;

d) reformas € obras de manutengio e recuperagio;

¢) pagamento de servigos de terceiros, pesseas fisicas e juridicas;

f} aguisigic de materiais espoctivos:

g) diirias ¢ passagens macionais ¢ internacionnis;

h) hospedagem e alimentagio;

i) manutengdo de instalagdes desportivas;

j) equipamentos de informitica, softwares e telecomunieagcs;

1) pagamento de laxas;

m) pagamanta de contas de consumo, lais como dgua. luz,
telefone ¢ gds; -

n) custeio de comissdo técnica e atletas;

@) eventos esportivos;

p) treinamento e capacitagao;

§) pagamenio d¢ scguros ¢, no, caso especifico de atletas,
SCEUCOS PESSOUS,; € .

r} gastos com premiagdes.

-

IV - totais aplicados em desporto escolar e desporto uni-

versitdrio, destacando-se: .
a) preparagio técnica, manutengio e locomogio de atletas;
b} participagio de atletas em eventos esportivos. e
c) gastos com jogos cscolares nacionais, jogos universitdrios
nacionais e representagoes do Pais em competigGes internacionais.

Art, 13. O COB ¢ o CPB deverio encaminhar ao Ministénio
do Esportc copia da documentagdo cemetida ao Tribunal de Contas da
Unido, em atendimento is normas deste. .

Art. 14. A Sccretaria Federal de Conwrole Interno da Con-
troladoria-Geral da Unido, com fundamento nws incisus 1 ¢ TV do art.
74 da Constituigdo, apoiara o Tribunal de Comas da Unido na iis-
calizagdo dos recursos dc que trata este Decrela.

Art. 15. As normas e os procedimentos administratives com-
plementares necessdrios 3 execugdo deste Decreto serdo definidos
pelo Ministiério do Esporte.

Ant, 16. Este Decreto cnira om vigor na data de sua publicagdo.

Brasilia, 12 de julho de 2004, 183 da Independéncia e 116°
da Republica.

LUIZ INACIO LULA DA SILVA
Agnelo Santos Queirez Fillo

Presidéncia da Repiblica

DESPACHOS DO PRESIDENTE DA REPUBLICA

MENSAGEM

N® 387, de 12 de jullo de 2004. Encaminhamento ao Supremo Tri-
hunai Federal de infurmagdes para instruir o julgamente da Aqdo
Direta de Tnconstitucionalidade n® 3239

NT 38R, de 12 dejuibo de-2004 -Encauniiliamenty av. Supreino Tni-
bunal. Federal de mformagoes” par:]'iﬁélfﬁfujul—gﬁm

Difeta de Inconstitucionalidade n® 3242,

N° 389, de 12 de julho de 2004, Encaminhamenio av Senado Federal
da Programagio Monctdria para o terceiro trimestre de 2004,

N° 390, de 12 de juiho de 2004. Encaminhamento ao Congresso Na-
cional Jo texto do projeto de fei que "Abre a0 Orgamento Fiscal da
Unido, em favor do Ministério do Desenvolvimento. Inddstria ¢ Co-
méLi&ljﬂ;;:or‘ crédito suplementar na valor de RS 41.500;()(_&90,pm‘/
refor¢o U dotagies-constantes da Lei Qrgamentisia-vigente, e dd outras

providéncias”, em altern¢ao ac Projeto de Lei n® 37, de 2004-CN.

N° 391, de 12 de julho de 2004. Encaminhamento ao Congresso
Nacional do texto do projeto de lei que “Abre ao Orgamentoe Fiscal
da Unido, em favor do Ministério do Desenvolvimento, Indudstria e
Comércio Exterior, crédito especial ne valor de R$ 30.000.000,00,
para os fins que especifica, e di owlras providéncias™

ADVOCACIA-GERAL DA UNIAD

PROCESSO N°80000.000835/2004-31
ASSUNTO: Comsulta n* 1062
Decisio do Tribunal Superior Eleitoral.

Adoto o anexo Despacho n® 4772004, de 8 de julho de
2004, da lavra do Consultor-Geral da Unido Dr. MANOEL LAURO
VOLKMER DE CASTILHO e subuneto o ao EXCELENTISSIMO
SENHOR PRESIDENTE DA REPUBLICA.

Brasilia, 12 de julho de 2004.

ALVARO AUGLSTO RIREIRO COSTA
Advogado-Geral da Unigo

A respeite deste Parecer o Excelentissimo Senhor Presidente da Re-
piiblica exarou o seguinte despacho: “Aprovo. Em 12-V1LI-2004”

Despacho do Consultor-Geral da Unido n® 447/2004

Processe n * 80000.000835/2004-31
Consulla n* 1062

Interessado : Luiz Carles Jorge Hauly
Assunto : Parecer AGU n* AC-12.

Senhor Advogado-Geral da Unido,

1. A vista da decisiio do Sr. Ministro Presidente do Tribunal
Superioar Eleitoral na Consulta n® 1062 - Brasilia - DF, Relator o Sr.
Ministro Carlos Velloso, parece ajustado submeter ao Sr. Presidente
da Repuiblica, em face da despacho de §. Exa. aprovando o Parecer
AC-12 de 13 de maio de 2004 desta Advocacia-Geral da Unido, a
sugestio de orentar a Administragdo anle as conclusbes daquele ato,
assitn exaradas: E

“42. De tudo, ad referendum do Tribunal responde ne-
gativamente & conswlia para assentar que, por forca do
disposte no art. 73, VI, a, da L. 9504197, é vedado & Unido
¢ aos Estados, até as eleigoes municipais, a mansferéncia
voluntdria de recursos gps Municipios - ainda que cons-
fifua objefo de convénie ou de qualgquer outra obrigagdo
preexistente ao perfodo - quande ndo se destinem a exe-
cugdo jd fisicamente iniciada de obras ou servigos, res-
salvadas unicamente as ilipdteses em que se faga necessiria
para afender a situacdo de emergéncia ou de calamidade
piiblica. Brasflia, 07 de julho de 2004".

Secretaria Especial de Editoragio e Publicagdes do Senado Federal - Brasilia-DF
(0S:11586/2005)
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