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Um pais em construcao

Adriana Dupita

, : i \ J

\.

- T

| & Santander

mﬁﬂél__ﬁ
-

Ve

AEvE R

o o 4 114 e b

BV

/N VIRV

AT g

Simples | Pessoal | Justo

7 e
i
b i <




O sinal e o ruido

Perguntas-chave para o cenario econémico

Havera mudanca na Havera avancos na

politica econémica? agenda de reformas?

- b Importante para
Manutencao do tripé perspectivas de medio
macroecondmico deve e longo prazo de
preservar bons crescimento,
fundamentos competitividade e
L ) L politica fiscal )
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A importancia dos fundamentos

Ainda ha muito a fazer, mas passos importantes ja foram dados

Rebalancea Realinhamento dos pregos
-mento da regulados
economia Flutuagdo cambial

Reducéao de crédito Aumento
direcionado da

Criagéo da TLP eficiéncia

Reancoragem das da politica
expectativas de inflagéo monetaria

; PEC dos Gastos
Ajuste o »
fiscal Revisao de subsidios e

cortes de impostos
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BRL reflete os rumos do Brasil mas também o ambiente internacional
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Cambio

Baixa vulnerabilidade externa limita potencial de desvalorizagcao do BRL

50

Exposicao cambial do setor publico Usos e fontes de financiamento externo
USD bi. Fontes: BCB e Santander. Acumulado em 12 meses, USD bi. Fonte: BCB.
400 - 300 -
= Divida externa publica
350 - 250 -
Titulos publicos cambiais
300 1 Swaps (liquidos) 200 -
250 | —===Reservas internacionais ‘“
150 - ““‘
200 -
150 - 100 mm"“”"""" ||| H
" '
HHMMWHH I H‘HH \H

. 0
01 -50
OO d N M I 10D © I 0 0O O 1 N M I 1O © N~
2RI G A g
=0 T 3 8 T8 T 80 80T 8 C B8R T B
8888888888:&"33&‘3: e I e T I e B e B e B e B e B B e B e P B B I ]
O O O O O O O O O O O O O o O o o . ,
NN NN AN NN NN NN NN g_ | DP Inv. carteira mmmm Emprést MLP
3 CP = Déficit CC + amort

Exclui variagdo de investimentos brasileiros no exterior.



Atividade

Brasil voltou a crescer e mercado de trabalho estda em (lenta) recuperacéao

PIB Mercado de trabalho
2013=100. Fontes: IBGE e Santander. Variagao real (% a/a) e % da PEA. Fonte: IBGE.
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Inflacao

Inflac&o esta sob controle, e expectativa é de inflacdo na meta

IPCA: componentes Inflac&o esperada: desvio da meta

% a/a. Fontes: IBGE e Santander. Consenso — meta, em pp. Fonte: BCB.
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JUuros

Quadro permite juros baixos pelos proximos trimestres

Curvade juros

% aa. Fonte: Bloomberg.

Juros reais ex-ante
% aa, 1 ano. Fontes: BCB, Bloomberg e Santander.
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Crédito

Crédito deve alavancar expanséao da massa salarial...

Concessoes: PF, PJ e direcionado Endividamento das familias
Média 3m, % a/a. Fontes: BCB e Santander. % da renda. Fonte: BCB.
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Um pais em construcao

Reformas sdo essenciais para nos tornarmos 0 pais que queremos ser

Reforma da
previdéncia

Reforma
trabalhista

v

Reducéo da

Crescimento

Educacao (acesso, qualidade, prioridades)
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Estabilidade

Evitar explosédo da divida exige controlar gastos, inclusive previdenciarios

Despesas primarias Divida bruta

% do teto (Novo Regime Fiscal). Fonte: Santander. % do PIB. Fonte: Santander.
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Crescimento

Crescimento de qualidade exige aumento de produtividade

Aspectos mais problematicos p/ negocios Tempo para declarar impostos

% das respostas. Fonte: WEF, GCR 2017-18. Horas/ano. Fonte: WB, Doing Business 2017.
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Instabilidade de governo

Mao de obra mal treinada
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Para uma estimativa dos ganhos com a reforma trabalhista, ver Informalidade
e Inseguranca Juridica (maio/2017)
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Reducao da desigualdade

Crescimento ajuda, mas corrigir distorcoes é essencial

Previdéncia: transferéncias liquidas

IRPF 2015: imposto devido por faixa renda
Em salarios minimos. Fonte: Banco Mundial.

% do rend. anual (em sm). Fontes: SRF e Santander.
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* Considera a reforma tal qual inicialmente proposta pelo governo em
dezembro de 2016. Grupo 1: optam por aposentadoria por tempo de
contribuicdo, média de 3 salarios minimos. Grupo 2: indiferentes entre
aposentadoria por idade ou tempo de contribuicdo, média de 2 salarios
minimos. Grupo 3: optam por aposentadoria por idade, média de 1,5 salario
minimo. Para maiores detalhes, ver Para além do (necessario) equilibrio fiscal:
por que reformar a previdéncia pode reduzir a desigualdade?
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Educacao e produtividade

Baixa qualidade de educacao dificulta ganhos de produtividade

PISA 2015: Proficiéncia em matematica Produtividade da mé&o-de-obra e educacéo
% dos avaliados. Fonte: OCDE. Fontes: OIT, OCDE e Santander.
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Concluindo...

O caminho esta certo, mas falta muito a trilhar até chegar onde queremos

» Reequilibrio da economia reduz a chance de novos sobressaltos nos proximos
anos e permite que se volte a planejar e investir

» Por conta da ainda elevada ociosidade, a economia pode crescer sem pressoes
inflacionarias, permitindo ao pais conviver com as taxas de juros mais baixas de
sua historia por varios trimestres

« Para que se alcance o crescimento com estabilidade e equidade, é fundamental
avancar na agenda de reformas, com destaque para a previdenciaria e tributaria

« Para as empresas, segue sendo crucial ter boas estratégias para, independente
das mudancas no ambiente econdmico, serem mais competitivas, eficientes e
inseridas em novos mercados

& Santander 15



Projecoes 2017-18

PIB (%)
Crescimento do PIB
Inflagéo (%)

IPCA-IBGE

IGP-M

Taxa de Cambio

R$/USS$ - final de periodo
Taxa de Juros (% a.a.)
SELIC - final de periodo
Balanca de Pagamentos
Balanca Comercial (US$ bi)
Exportacdes (US$ bi)
Importagcdes (US$ bi)
Conta Corrente (US$ bi)
Conta Corrente (% PIB)

Investimento Direto Estrangeiro (US$ bi)

Contas Fiscais
Resultado Primario (% PIB)
Resultado Nominal (% PIB)

Divida Publica Liquida (% PIB)
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Obrigadal!

Adriana Dupita
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www.santander.com.br/economia
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