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A economia brasileira atravessa o pior triénio em FIESP IE s S
mais de um século: é a crise mais longa no periodo

PIB em 2014/15/16: queda de -6,8%, sendo -3,6% O PIB per capita apresentou gueda de 14,8%
em 2016. desde 2013, atingindo, em 2016, um patamar
equivalente ao de 2006.

PIB: piores triénios entre 1901 e 2016
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A reducao do consumo e do investimento foram FIESPIE - e S

significativos
O consumo das familias e o investimento em queda foram determinantes para o mal desempenho

observado do PIB, mas, apresentaram tendéncia de reversao da queda a partir do sequndo
semestre de 2016

« Consumo das familias: queda de 3,3% nos 12 meses encerrados em marcgo/17.

« Formacao Bruta de Capital Fixo: queda de 6,7%, nos doze meses encerrados em marco/17.

Consumo das Familias Formacao Bruta de Capital Fixo
Taxa acumulada em 4 trimestres (%) Taxa acumulada em 4 trimestres (%)
6,2% 17,9¢
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FBCF de 16,4% do PIB em
2016: o menor nivel desde 1996
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. Fonte: IBGE - Contas Nacionais Trimestrais. Elaboracdo: Decomtec/FIESP
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Ha um recuo na concessao de crédito para pessoas

fisicas a partir de 2015
De dezembro de 2014 até abril de 2017, as concessdes de crédito para pessoa fisica cairam
18,3%, e o0 estoque de crédito, 6,1% (em valores reais).
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Fonte: BCB. Elaborac

O endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional em relacdo a renda foi de
41,9% em marco de 2017, (mesmo nivel de outubro de 2011), com tendéncia de queda.

Evolucdo das concessodes e do estoque de crédito as
Pessoas Fisicas
R$ bilhdes - abril/2017
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Embora o endividamento total das familias com o Sistema FIESP IE - T
Financeiro Nacional tenha diminuido, ha o aumento da participacao
do endividamento com Crédito Habitacional

« O crédito habitacional representava, em média, 7,7% do endividamento na renda das familias em 2010 (20%
do endividamento), passando para 18,5% em 2017* (44% do endividamento).

« Ocorreu uma mudanca na estrutura do endividamento das familias em relacdo a renda, as quais
aumentaram a participacao do endividamento com credito habitacional.

Endividamento anual médio das familias em relacdo a renda acumulada dos
ultimos 12 meses —em %

- 411 431 44,7 45,7 45,9 433 o
20% { 44%
80% 56%
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= Endividamento das familias com crédito habitacional
= Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional exceto crédito habitacional

Fonte: BCB. Elaboracdo DECOMTEC/FIESP. * Média do primeiro trimestre de 2017.



O crédito as empresas diminuiu, com aumento do

endividamento das empresas
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As concessbOes de credito a pessoas juridicas encontram-se em seu menor nivel,
diminuido em 48,7% em apenas quase trés anos (de fev/2014 a abr/2017).

FIESP

tendo

A divida financeira bruta das empresas aumentou 59% entre 2010 e 2015, de R$ 3174

bilhbes para R$ 503,5 bilhdes. E, de 2014 para 2015, a divida aumentou 17,2%.

Evolucédo das concessdes e do estoque de crédito a
pessoas juridicas — R$ bilhdes - abril de 2017
1.909 300 Divida Financeira Bruta - Abertas (ex Petrobras) e
Fechadas - R$ bi constantes de 2015 (IPCA)
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Fonte: BCB. Elaboragcdo DECOMTEC/FIESP Fonte: CEMEC(Divida) e IBGE (IPCA).
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Endividamento Corporativo no Brasil -FIESP:
(todos os setores)

Resultado para as EMPRESAS

A reducao da atividade e a contracdo do credito afetaram gravemente a situacao financeira
das empresas (de todos os setores):

« Metade das empresas (47,5%)* ndo gera caixa (EBITDA) suficiente para cobrir as despesas
financeiras.

 E, as empresas aumentaram consideravelmente o seu endividamento, passando de 1,47 ano
de geracao de caixa para pagamento de dividas em 2010 para 4,20 anos em 2015.

« O nivel de endividamento ultrapassou o capital proprio: a alavancagem das empresas fechadas
cresceu exponencialmente entre 2010 e 2015, de 77% para 136% do patrimoénio liquido.

« R$ 757,4 bilhGes é a divida das empresas (abertas** e maiores fechadas) com geracao de
caixa insuficiente para cobrir as despesas financeiras em 2015. Isso representa 21% do
estoque de crédito da economia com titulos corporativos. Em 2010, esse percentual era 5,4%.

*Pesquisa do CEMEC/IBMEC, para uma amostra de empresas até 2016. ** sem Petrobras.
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A rentabilidade das empresas industriais esta em FIESP e

gqueda desde 2009, com resultados negativos nos
anos de 2015 e 2016

Rentabilidade da Industria de Transformacao
% Lucro Liquido/Patriménio Liquido

13,3%

11,2%

9,7%

) -4,0%*
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Fonte: RFB. CEMEC. Elaboragcdo DECOMTEC/FIESP
* Dados de 2016 até o 3° trimestre com empresas de capital aberto.
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As vendas no comercio e a producao industrial ainda FIESP JEsriaiict:
apresentam resultados negativos, apesar de indicarem
reversao de queda a partir do final de 2016.

« Vendas do comércio varejista ampliado: queda de 7,1%, nos ultimos 12 meses encerrados em
marco/2017.

 Producao industrial: queda de 3,7%, nos ultimos doze meses encerrados em margo/2017.

Volume de vendas no comércio varejista ampliado
- Variacao acumulada de 12 meses (percentual)

Producao Fisica da Industria de Transformacgao -
Variacao percentual acumulada nos ultimos 12
meses
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Fonte: IBGE - Pesquisa Mensal de Comércio; Pesquisa Industrial Mensal - Producéo Fisica. Elaboracdo DECOMTEC/FIESP 10
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O PIB da Industria da Construcao apresenta resultados FIESP |fisioeicl S
negativos desde o segundo semestre de 2014

 PIB da Industria da Construcao:
« Retornou ao nivel de atividade (em volume) de 2010, e ainda apresenta

« (guedade 5,5% nos ultimos 12 meses encerrados em marco/2017

PIB da Industria da Construgao

PIB da Industria da Construc :
a Industria da Construcao Taxa acumulada em 4 trimestres (%)

indice de Volume
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Fonte: IBGE. Elaboracdo DECOMTEC/FIESP
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A confianca dos empresarios e a utilizacao da capacidade FIESP IES00E

Instalada ainda nao retornaram ao nivel pré-crise.
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A partir de meados de 2016 ha uma melhora na confianca empresarial, que, no entanto, ainda

se encontra abaixo da média apresentada pelo indicador antes de 2014

A utilizacdo da capacidade instalada de 74,7% nao indica recuperacao dos investimentos no

curto prazo.

Confianca do empresario industrial (ICEI)

62,00

Média: 50,7

Média: 36,1 420

Fonte: FGV — Sondagem da indUstria de transformacao. Elaboracdo Decomtec/FIESP
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O PIB da economia ainda apresenta crescimento negativo.
As expectativas de mercado indicam variagoes positivas a
partir do final de 2017, mas o desemprego ainda mantém
tendéncia de alta
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Em 2017, a inflacdo convergiu para a meta estipulada
pelo Banco Central

A meta de inflacdo que deve ser
IPCA - Variagdao acumulada em 12 meses (Percentual) perseguida pelo BC é de 4,5%,
com limite de tolerancia de 1,5 p.p.
para cima ou para baixo.

Ou seja, o limite inferior da meta &
3% e o superior, 6%.
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A

pesar das recentes reducoes, a Selic continua alta
e resulta em elevados juros reais, dado que a

inflacdo recuou de forma mais acentuada do que a Taxa Selic.

A Selic REAL se encontra em 6,4% de juros, muito acima do nivel adequado, calculado
pela Regra da Paridade.

Taxas de juros nominal (Selic Meta)
e taxa real de juros - % ao ano

——Selic Meta —Selic Real
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Fonte: BCB. Elaboracdo DECOMTEC/FIESP
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Empresas, consumidores e governo estdao em um FIESP 1B s

circulo vicioso EMPRESAS

* Sem acesso a crédito
* Taxa de juros muito elevada
* Sem capacidade de gerar receita
* Estoques baixos
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Menor arrecadagao

e Resultado Fiscal nao
melhora
* Divida cresce

 Desemprego alto e em
elevacao
* Endividamento acumulado @ |
nos ultimos anos O |

. 2di | o -+ Aversao total arisco
Crec.jlt.o. para Fonsgmo a taxas | N30 emprestam |
proibitivas (financiamentos e L_ | * Spread elevado

empréstimos) _S_T7 e
e endividam



FIE S P JFiiatn it s

Cenario Econdmico e Obstaculos para a Atividade Industrial

Reformas Econdmicas
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Reformas economicas FIE S P JFiiatn it s

A melhoria dos indicadores passa, em grande parte, pela reestruturacao das contas
publicas e pelo aperfeicoamento das normas que regulam a atividade produtiva no
pais.

Assim, 0 governo tem proposto uma seérie de medidas no sentido de destravar a
estrutura produtiva e garantir a sustentabilidade fiscal do setor publico no longo prazo.

As propostas de reformas mais significativas na pauta do governo sao:

A PEC do teto dos gastos publicos, que ja foi aprovada

« A Reforma da Previdéncia O ambiente politico atual

compromete a aprovacgao
dessas propostas

* AReforma Trabalhista e a Terceirizacao _

18



A PEC do teto dos gastos publicos S

A PEC do teto dos gastos publicos foi a primeira etapa da reforma fiscal, e foi aprovada
pelo legislativo no final de 2016, com vigéncia prevista a partir de 2018.

A PEC estabelece um teto para a despesa global da Unido: a cada ano, o total de
despesas devera ser igual a, no maximo, o total de despesas do ano anterior corrigido
pela inflacdo do ano anterior.

Isso significa, basicamente, que as_despesas da Unido vao parar de crescer _em
termos reais.

A PEC é uma medida importante rumo ao equilibrio fiscal, porém,

sozinha, nao garante a sustentabilidade das financas publicas

19
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Exercicio: FIESP Iy

Se o teto de despesas tivesse sido aprovado em 2005, a situacao do Brasil
seria outra...

v O Governo Federal teria conseguido realizar um resultado primario de +6,4%
do PIB ao ano, na média

v" Um resultado nominal de +2,1% do PIB ano, na média

v Em 2015, a divida estaria em 10,3% PIB, ou R$ 611 hilhdes
ao invés dos 66,5% do PIB (ou R$ 3,9 trilhbes)

v Juros estariam em nivel internacional

v' A Carga Tributéaria poderia ter caido, mantendo uma divida estavel

20



Mas, assim como agora, iSso soO teria sido possivel com a FF7FT=F oo

Reforma da Previdéncia.
Caso contrario, as despesas previdenciarias teriam ocupado 100% do

orcamento ja em 2013

Composicao do Gasto Total simulado (1997-2015)

Previdéncia

Em 2013 ja nao
Outras haveria dinheiro

Despesas para nenhuma
outra despesal!

Fonte: Tesouro Nacional.

Elaboracao: Decomtec/Fiesp
0% 21
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Portanto, sem areforma da Previdéncia, sera FIESP Jfz il e
Impossivel cumprir o teto dos gastos ja em 2022

« Sem reforma, a Previdéncia passara
de 43% em 2017 para 55% do
: T orcamento em 2024.
o Investimento Publico :
Bilhdes de R$ . * Isso, somado ao crescimento de outras
zerado e mesmo assim, o ,

= , despesas obrigatorias, fara o Governo
teto nao cumprido
ultrapassar o teto em 2022, mesmo
| | gue o _governo zere todas as suas
1.600 f i despesas discricionarias, onde esta

' ' incluido o investimento

Composicao do Orcamento Federal
Sem Reforma da Previdéncia

2.000
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1.400
1.200
1.000 — Teto
800 - Discricionarias (Incluindo investimentos)
°00 55% " Minimos em Satde e Educacao
100 430 do total
00| do total | I . Outras Despesas Obrigatorias

. . Previdéncia

2017 2018 2019 2020 2021 | 2022 2023 2024 ! . 22
SIS ' Fonte: IFI/ Senado Federal. Elaboragao: Decomtec/Fiesp



Reforma Trabalhista
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A reforma trabalhista e a terceirizagao ‘FIESP:

Além das reformas fiscais, o governo prop0s uma série de mudancas na legislacao
trabalhista como forma de estimular a geracao de empregos e aumentar a
produtividade.

« A flexibilizacdo das regras trabalhistas tem o intuito de tornar o mercado de
trabalho mais dinamico e potencializar a capacidade de recuperacao do
emprego e da atividade economica.

« A Camaraja aprovou o texto base da reforma trabalhista, que seguiu para o

Senado para apreciacao e contempla pontos importantes para maior eficiéncia
do mercado de trabalho.

« As mudancas nas regras da terceirizacao, sancionadas em 31 de marco,
passam um sinal importante ao mercado.

24
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Cenario Econdmico e Obstaculos para a Atividade Industrial

Consideracdes sobre o governo
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Consider aCoes SO breo governo FIE SP Rt istaaespen

O governo atual completou um ano, com algumas medidas para a economia:

Propostas de reformas: Embora de efeito limitado no curto prazo, a
‘ tramitacao das propostas do governo surtiu efeito sobre as expectativas

e confianca dos agentes econdmicos

Inflacdo estabilizada dentro _da meta: a estabilidade de precos é

condicdo necessaria para maior previsibilidade financeira, retomada

da atividade e do investimento

26
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Consideracoes sobre o governo FIESP | 7o

Desmantelamento de instrumentos de Politica Industrial: Diversas
medidas promovidas pelo governo retiram incentivos ao sistema produtivo,
comprometem a competitividade e a capacidade de recuperacao da economia.

|.  Mudancas na politica de Conteudo Local no setor de 6leo e gas
ll. Reoneracao da folha de pagamentos para a industria

Ill. Reducéo da oferta de credito via BNDES

V. Substituicdo da TJLP pela TLP

A ma conduta de poucas empresas nao justifica o desmantelamento dos

instrumentos de Politica Industrial

Aumento _dos gastos publicos: Apesar dos esforcos para contencado das
contas publicas, o governo aprovou uma serie de medidas que vao na
contraméao desse esforco, como 0os aumentos salariais acima da inflacdo aos
servidores publicos, renegociacéo das dividas dos Estados, algumas despesas
discricionarias, dentre outros. 27
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ConsideracOes sobre o atual governo FIESP |[izrir e

Taxa de juros em queda: A tendéncia de queda da taxa de juros pode
estimular o credito e a atividade econémica.

Apesar da melhora, cabe ressaltar que os juros reais ainda encontram-se
em patamares muito altos e ha necessidade de cortes ainda mais incisivos
para a retomada da atividade

Governo_impopular e instavel: Compromete a capacidade de aprovacao

das reformas e a previsibilidade na economia

28



A crise politica nao justifica a interrupcao de uma FIESP

reducao acelerada da Selic . ..

“E preciso lembrar que, fora sua influéncia nas expectativas, os beneficios concretos
das reformas jamais seriam imediatos.

Também n&o é certo que essas expectativas estivessem, de fato, na base dos
fundamentos do despencamento da inflacdo e da corrida para baixa da taxa basica
de juros — estes, sim, vetores importantes na construcao de um ambiente mais favoravel
a recuperacao da economia.

Claro que as expectativas tém o0 seu papel, mas 0 que estd operando,
preponderantemente, para que inflacdo e juros mostrem comportamento favoravel é a
recessao econdmica ainda profunda, a auséncia de choques de oferta, e 0
encerramento do processo de ajuste dos precos. Isso nao deve mudar, qualquer que
seja o0 desfecho da crise.”

Jose Paulo Kupfer, Jornal “O Globo” de 18/05/2017
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Ao contrario, a crise politica pode abrir espaco para a -FIESP-

reducdo mais rapida da taxa de juros Selic.

“A inflacdo, que vinha desacelerando, desacelera mais com esse cenario, porque
se aprofunda a paralisia. A Unica coisa que pode amolar € o cambio. Mas o Brasil
tem uma situacao cambial hoje muito favoravel. Se alguma coisa acontecer €&
gue a inflacdo val ser mais baixa e 0 espaco para o Bacen reduzir juros,
maior.

Luiz Carlos Mendonca de Barros
Ex-presidente do BNDES, ex-Ministro das Comunicacdes e atual colunista do Valor Economico.



Cenarios de Crescimento
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A aprovacao dareforma e de outras medidas sao FIESP
Importantes para que o endividamento publico néo se

descontrole e ... L
=== (Cenario otimista

o, Resultado Primario (% PIB) 1109 Divida Bruta (% PIB)
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Fonte: Estimativas realizadas com base nos niumeros do Boletim Focus. Para o cenario com reforma, valor mais
otimista da previséo e para o cenario sem reformas, valor mais pessimista, do dia 02/06/2017
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... para a estabilidade da taxas de juros e crescimento

da economia

w== (Cenario otimista

FIESP

Taxa Real de Juros
% a.a.
7%
6,1%
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Fonte: Estimativas realizadas com base nos niumeros do Boletim Focus. Para o cenario com reforma, valor mais 33
otimista da previs&o e para o cenario sem reformas, valor mais pessimista, do dia 02/06/2017
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O Brasil ainda investe pouco em

Infraestrutura

LERAR TANMEMN T LIE
CHPE DADE E TECHOLOG!
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O Brasil ainda investe pouco em Infraestrutura FIESP

De 2001 a 2012, o investimento meédio em Evolucao dos investimentos em

infraestrutura foi de 2,16% do PIB. infraestrutura, varios anos, % PIB
(Fonte: Frischtak 2014)

Para manter o estoque de capital fixo per 10,0%

capita, 0 investimento em infraestrutura 9,0%

deveria ser de 3% do PIB. 8,0%

7,0%

Ou seja, 0 gasto com infraestrutura do Brasil
deveria aumentar 33%.

6,0%
5,0%

: : : 4,0%
Dado que o investimento em infraestrutura

provavelmente caiu abaixo de 2% do PIB nos 3,0% W 2 16% do PIB
ultimos anos, ha uma brecha de mais de 1% 2,0% Média Brasil
do PIB somente para compensar a 1,0% 2001/2012
depreciacao do capital 0,0%

Manter o estoque de

Em valores de 2016, esses investimentos capital per capita
adicionais em infraestrutura deveriam ser existente
de mais de R$ 63 bilhdes por ano. 3% do PIB




O Brasil ainda investe pouco em Infraestrutura FIESP

Para se aproximar do nivel de investimentos
em infraestrutura de paises como Chile,
Coreia do Sul e India, o Brasil deveria
iInvestir, adicionalmente, de 2% a 4% do
PIB.

Ou seja, no minimo, 0 gasto com
Infraestrutura deveria ser o dobro.

Em valores de 2016, esses investimentos

adicionais em infraestrutura estariam

entre R$ 126 bilhdes e R$ 252 bhilhdes

anuais.

10,0%
9,0%
8,0%
7,0%
6,0%

Evolucéo dos investimentos em

infraestrutura, varios anos, % PIB
(Fonte: Frischtak 2014)

Chile
5,0% 2 X Coreia do Sul
4,0% India
3,0%
33% 2,16% do PIB
2,0% Média Brasil
1,0% 2001/2012
0,0%
Manter o estoque de Alcancar os niveis
capital per capita atuais da Coreia do
existente Sul, Chile e india
3% do PIB De 4% a 6% do PIB
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E, para se aproximar das economias
emergentes avancadas, o0 Brasil deveria
investir, adicionalmente, de 3% a 5% do
PIB em infraestrutura.

Ou seja, no minimo, 0 gasto com
Infraestrutura do  Brasil deveria ser
multiplicado por 3.

Em valores de 2016, esses investimentos

adicionails em infraestrutura estariam

entre R$ 189 bilhdes e R$ 315 bhilhdes

anuais.

O Brasil ainda investe pouco em Infraestrutura

FIESP Iy

Evolucéo dos investimentos em

infraestrutura, varios anos, % PIB
(Fonte: Frischtak 2014)

10,0%
9,0%
8,0%
7,0% _ -
Tailandia
6,0% _ hin
Chile X \(/:ietng
5,0% 2 X Coreia do Sul
4,0% India
3,0%
33% 2,16% do PIB
2,0% Média Brasil
1,0% 2001/2012
0,0%
]
Manter o estoque de Alcancar os niveis Se aproximar em 15-20 anos
capital per capita atuais da Coreia do das economias emergentes
existente Sul, Chile e india avancadas.

3% do PIB

De 4% a 6% do PIB De 5% a 7% do PIB 28



O Brasil tem déficit habitacional

relevante

LAk TaieEM TU LE
b PR NDADE E TECHOLOG
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Déficit Habitacional®! e necessidade de investimento FIESP

(1)
(2)
(3)
(4)

Em 20142, o déficit habitacional no Brasil foi de 6.068.061 unidades
— 3,8% sobre 2013,

— 88% concentrados na area urbana.

Segundo o Departamento da Industria da Construcao da FIESP3, a necessidade de

investimentos em habitacdo® é de R$ 361 bilhdes anuais, (R$ 2.17 trilhbes para o

periodo de 2017 a 2022), sendo:
— R%$ 205,58/ano em novas moradias e

— R$ 155,44 bilhdes/ano em reformas e manutencao

Por reposicéo e por incremento de estoque

Segundo estudo da Fundac¢é&o Joao Pinheiro publicado em 2016 sobre o Déficit Habitacional no Brasil 2013-2014.
ConstruBusiness — 12° Congresso Brasileiro da Construcéo — Dezembro de 2016.

Em valores de 2016.
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Total do déficit habitacional e em

Infraestrutura

LERAR TANMEMN T LIE
CHPE DADE E TECHOLOG!
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Déficit de Investimentos em Infraestrutura e FIESP ||z I
Habitacao

NHEES I ER RS 63 bi a R$ 315 bi anuais, dependendo dos objetivos

+

Habitacao R$ 361 bi anuais

Déficit total R$ 424 bi a R$ 676 bi anuais
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—*____
-FIESP:

* O investimento publico dinamiza o investimento privado.

 No entanto, hoje, o investimento publico, que €& importante pela
sinalizacao que da ao mercado, esta longe do nivel desejado.

 Existem deéficits de Investimentos em infraestrutura e em
habitacao, que sao oportunidades para a industria da construcao.

« Mas, 0 aproveitamento dessas oportunidades requer o
crescimento economico do pais alicercada no equilibrio fiscal.
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Vetores do crescimento sustentavel FIES P 1B
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Desafios para os proximos anos
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—'__
Desafios -FIESP:

 Estabilidade politica para aprovacdo de reformas: Os recentes
acontecimentos na politica nacional colocam em risco a capacidade de
articulacao do governo para aprovacao das reformas

« Reducdo dos juros a patamares que viabilizem a retomada dos investimentos
produtivos

« A escassez de credito tem resultado em um encarecimento dos custos de
filnanciamento e inviabiliza projetos gue poderiam ajudar a retomada da
atividade e do emprego; no longo prazo ficam comprometidos o aumento da
produtividade e o crescimento economico.

« E, para a Industria da Construcdo, existe a ameaca do fim do crédito
direcionado para o financiamento habitacional, que pode dificultar a recuperacao
do setor.



*

Acdes da FIESP

A FIESP tem atuado para:

* Reducéo dos Juros e manutencao dos instrumentos de Politica
Industrial

 Reforma Trabalhista e Terceirizacao
« Reforma Previdenciaria
« Reforma Tributaria

« Reforma Politica
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