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O Brasil nao cresce suficientemente ha mais de 30
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ. *Previsdo com PIB de 2014 igual a 0,4%.




Noés crescemos menos do que mundo, menos que a

America Latina e muito menos gue 0S emergentes

DESEMPENHO ACUMULADO DO PIB
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Fonte: FMI — Fundo Monetario Internacional. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ.




O Brasil € um pais emergente? Na realidade ele

perde participacao ho mundo nos ultimos 20 anos

Participacao percentual
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BRASIL: Relagao entre o PIB (PPP) do Brasil, do Mundo e das economias

desenvolvidas — 1995-2014
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Fonte: FMI — Fundo Monetario Internacional. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ.
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Afinal, porque nao crescemos nas ultimas décadas?

Existem “explicacoes” para todos os gostos:

e Faltam investimentos em infraestrutura

* Osinvestimentos em educacao e inovacao sao baixos

* O nivel de poupanca é insuficiente

* O tripé foi abandonado e o Banco Central nao é independente

e Exigéncias de conteudo local e protecionismo aumentam custos
* Baixa concorréncia externa e falta de acordos comerciais

e Subsidios do tesouro ao consumo e ao BNDES

 Aumento do salario acima da produtividade, que nao cresce

III

e “Custo Brasi

Sao todos condicionantes importantes mas, nds crescemos bem,
durante alguns periodos, apesar de coexistirmos com estes mesmos
problemas e outros mais...




Entao de quem é a culpa: do mundo ou nossa?
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Fonte e elaboragao: Credit Suisse.




Fatores internos responsaveis pelo

baixo crescimento




Baixa taxa de investimento ha mais de duas

décadas

Investimento - FBCF/PIB (%)

Média ultimos 13 anos (2000-2012) BR AL Mundo
17,3 21,0 22,0
2012 18,1
2011 19,3
! RIC
- 195 4 32,4
2009 18,1
2008 19,1

2007
2006
2005
2004
2003

17,4

16,4
15,9 |
16,1

15,3 Brasil

2013 = 18,3

16,8

2002 . 2014 = 17,1 (preliminar)
2001 17,0
2000 16,8

5,00 7,00 9,00 11,00 13,00 15,00 17,00 19,00 21,00 23,00 25,00

Fonte: IBGE e World Bank. Elaboracéo: DCEE/ABIMAQ.




O resultado € um baixo estoque de capital produtivo,

0 gque reduz a produtividade

GRAFICO 4 - Estoque de capital produtivo por pessoal ocupado - 1960-2011
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Fonte: PWT - Penn World Table. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ.




Fim do bonus demografico vai nos obrigar a

aumentar a produtividade, se quisermos crescer

Taxa de crescimento anual do PIB (%): Contribuicdo do aumento de trabalhadores e da

produtividade
1.2 1.8
0.6
Expected growth Average labor Business as usual
from increased labor  productivity growth, GDP growth
inputs, 2012-33' 1990-2012

1 Driven by additional workers joining the workforce due to demographics; employment rate assumed constant at
2012 level.

SOURCE: The Conference Board Total Economy Database 2013; McKinsey Global Institute analysis
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A produtividade do trabalho decorre principalmente do

Investimento em recursos produtivos

GRAFICO 6 - Produtividade global do trabalho e suas fontes, 1980 — 2011
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Fonte: Robert Inklaar and Marcel P. Timmer — University of Groningen
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Por que o Brasil investe pouco?




Sera porque a poupanca é baixa?
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Fonte: IBGE; Elaboracédo: CEMEC
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O real apreciado (doenca holandesa + ancora inflacionaria)

reduz as margens da Industria de Transformacao.
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Fonte: Banco Central
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Os juros elevados encarecem a producao e fazem

concorréncia aos investimentos produtivos

TAXA DE JUROS REAIS DE EMPRESTIMOS - 2012

Ranking Pais %

2 Brazil 29,70
31 Colombia 9,76
43 Chile 8,13
75 Korea, Rep. 4,40
77 China 4,10
88 South Africa 312
110 Russian Federation 0,60

v

Média dos paises emergentes selecionados 5,02

Fonte: FMI — Fundo Monetério Internacional. Elaboragdao: DCEE/ABIMAQ.
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O retorno liquido da industria entre 2008 e 2012 acumula 47%

contra 62% nas aplicacoes e em renda-fixa***

Taxa de juros nominais a PF - Pessoa Fisica e PJ — Pessoa Juridica
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Fonte: Anefac - Associagao Nacional dos Executivos de Finangas, Administracao e Contabilidade
* Média ao ano das modalidades de crédito: Juros do comércio, Cartdo de crédito, Cheque especial, CDC-Bancos, Empréstimo pessoal Bancos, Empréstimo
pessoal Financeira

**Média ao ano das modalidades de crédito: Capital de giro, Desconto de duplicata, Conta garantida (Cheque especial para PJ)
***DECOMTEC-FIESP
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Estes juros levaram a uma hipertrofia do setor financeiro

em detrimento dos demais setores

BOVESPA-Participagao setorial
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Fonte: Bovespa. Elaboragdo: Frederico Torres de Souza, Master of Sciences in Management pela Purdue University e
Leandro Novais e Silva, Professor Adjunto de Direito Econémico na FDUFMG.
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Composicao setorial da S&P 500 pela equivaléncia

patrimonial mostra que o peso do setor financeiro nos
EUA é metade do nosso

as of March 31, 2014
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Elaboragao: Frederico Torres de Souza, Master of Sciences in Management pela Purdue University e Leandro Novais e Silva, Professor Adjunto
de Direito Econdmico na FDUFMG.
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O resultado, € um forte aumento do déficit publico

em funcao dos altos juros sobre a divida liquida

encargos (% PIB)
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E um baixo retorno sobre o patrimonio das empresas nao

financeiras

RSPL de empresas financeiras versus empresas
nao financeiras
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Fonte e Elaboracao: Frederico Torres de Souza, Master of Sciences in Management pela Purdue University e Leandro Novais e Silva, Professor Adjunto de
Direito Econdmico na FDUFMG.
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CONSEQUENCIAS: BAIXA

COMPETITIVIDADE




Produzir agui custa 37 p.p. mais que produzir na

Alemanha ou EUA

Custo Brasil - A entre Brasil e EUA/Alemanha (para BKMs em 2012) 37,0
1 Custos dos insumos 20,5
2 Impacto dos juros sob o capital de giro 6,5
3 Impostos nao recuperaveis na cadeia produtiva 4,7*
4 Demais Itens 5,3

Fonte: IBGE, BCB, ILOS,FED de St. Luis, Banco Mundial, BNDES, ABIMAQ, Macrodados. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ.
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estamos jogando
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Fonte e elaboracao: MDIC.
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O aumento do consumo foi suprido por

importados que dobraram seu “Market share”

Coeficiente de penetracao dos produtos importados

Industria de transformacgao

21,7
20,8 20,9

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

Fonte: Funcex . Elaboracédo: DCEE/ABIMAQ.
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Agenda de curto prazo

para retomar o crescimento




Principais desafios para retomar o crescimento a partir

de 2015

1. Ajustar a taxa de cambio (cambio flutuante administrado) e
manté-lo competitivo em termos reais

2. Reduzir Selic (para IPCA + 1 a 2 p.p) com equilibrio nominal
das contas publicas

3. Reduzir juros de mercado ao nivel médio dos paises
emergentes através da eliminacao da cunha fiscal, reducao do
compulsorio, fim da sua remuneracao e maior concorréncia

4. Restabelecer a confianca para reverter expectativas (politicas
consistentes e transparentes)

5. Levar a inflacao para a meta num periodo de dois a trés anos
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