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Queda, em pontos de porcentagem,
nas taxas médias de crescimento de
2015-16, em comparag¢ao com 2010-
14

1. Brasil
5,3
2. Am. Latina e Caribe 3,4
3. Merc. emergentes e paises em
desenvolvimento 1,5

4. Asia emergente e
em desenvolvimento 1,2



Perda de forca do investimento (ou do
crescimento) e recessao. Para onde vamos?

 Esgota-se o modelo pré-consumo, pro-déficit
externo ou anti-industria

 Da subida a queda dos precos das commodities
 Conjuncao de fatores negativos internos
* Crise fiscal aguda

* Forte depreciacao cambial, sem maior reacao da
rentabilidade da industria ainda



Conjunc¢ao de fatores negativos internos

* Corrupcao, Lava-Jato e Petrobras

* Crise politica e inviabilidade de reformas
 Maior participacao do estado na economia

* Maiores gastos e menor controle sobre as
contas

 Maior intervencao nos mercados



Maior interven¢ao nos mercados
* Precos administrados para combater a inflacao

* Aumento exponencial do crédito subsidiado
(BNDES)

 ASM descolado da Produtividade do Trabalho
 Ampliacao das politicas de “conteudo local”

* Populismo tarifario



Fase I: APIB>APIB*(Potencial)

. Média 4,0% Média: 3,2 Média: -2,5
menos e a taxas pareudas

Fase Ill: APIB desabou

Utilizagcdao da Capacidade Instalada (em %)
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Indices dos componentes do PIB (demanda), 2002=100

187,27 Investimento
160
Consumo das familias
140
PIB Total
Consumo do governo
120

96

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1°tri2016

Fonte: IBGE. Cdlculos Folha de S3ao Paulo



Indices dos componentes do PIB (produgio), 2002=100

151,1 Agronegocio

140

Servigos
PIB Total
130
120
IndUstria
110
100
2002 lo. Trim 2016

Fonte: IBGE. Cdlculos Folha de S3ao Paulo



Razoes Consumo/PIB e Investimento/PIB, em %
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Txs. de cresc. Real (IPCA) ult. 12 meses
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Resumollas@Bimulagoes

Elasticidaded*) Tx.Cresc.PIBE Resultadorimariol Resultado@rimdarioll
de2018FEmRianted™**) zera@m: chegaB %@ oPIBEmM:
1 2 2024/25 2035 PIORELASO
1 4 2020/21 2026
1,5 2 2022 2029
1,5 4 2019/20 2023
2 2 2020/21 2026
2 4 2019 2021/22 MELHORICASO

(*)IMede@e@uantoXresceeceita,®miEermosieais,@ara@adalimi@ontoipercentual@e@rescimentoio®IB.
(**)AsthipotesesBobre@rescimento@o®IBEmMER016&2R2017BaoRo@oletimFocus@eBjunl6oBC.



Taxa de cambio: estabilizador automatico? | 2015/2014:
Acresc. Real tx. de cambio aprox. 20%
Acresc. Precos relativos 3,5%
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1,2% do Gasto Total da Uniao
20407 € com Investimentos em
¥, ¥ Transportes (20% do grupo) “ "Grande Folha"

“ Saude

Demais Correntes

k “ [nvestimento
2012

(R$ 593,1 bi. ou
13,3% do PIB)

(Gasto Total da Unido em 2012: RS s,
804,7 bi. ou 18,2% do PIB) ™,

Grande Folha:
2012....13,3% do PIB
2040.... 28,5

Com reforma:
2040....13,1




Decomposicdo da Grande Folha, em % do gasto total da “INSS (> 1 SM)

A ~ Py T RN B R A A A

Unido de 2012 (74%), e em nimero de atendimentos de & INSS (= 1SM)
2008 (49 milhdes ou 26,3% da populacdo) « Seg.Des.e AS
w LOAS/ex-RMV

7.316.041 « B.Familia

“ Inat. e pens.

= Pessoal ativo

A “grande folha”: 73,7%
e 49.179.214

1.146.828 16.291.706

7.584.154
3.489.233

980.337 12.370.915
> 4 V

1SM: 24,1% e 27.365.093
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Partic. % Inv. Uniao no gasto total

1987 003200420052006200720082009201020112012201320142015

88,0 -
83,0 -
78,0 -
73,0 -
68,0 -
63,0 -
58,0 -
53,0 -
48,0 -
43,0 -

38,0

Partic.% PAC no inv.total(*) a0
4,

2007 2008 200920102011 2012 2013 2014 2015

(*) Incl. MCMV



Result. Primarios em 2002-2016 (RS bilh&es)

Result.prim.EE&MM
com peso=25,5%

(RS Bi.)
2015  -29,8
2016 43,5
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Relacao entre gasto de pessoal e receita disponivel
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