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Perspectivas Econdomicas

2011

Porto Alegre, 14 de marco de 2011.
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CENARIO INTERNACIONAL

v' Sinais de melhora na atividade econémica PIB Mundial
(var.% anualizada)
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CENARIO INTERNACIONAL

EUA - PIB

v" Sinais de melhora na atividade econémica
(var.% anualizada)

v" A economia americana cresceu 2,8%
em 2010 50
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Fonte: IMF UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica EUA - consumo das familias

(var.% anualizada)

v" A economia americana cresceu 2,8%

em 2010 Melhor
. resultado
v Impulsionada pelo consumo das desde 2006-1
familias, em especial com bens
duraveis.
y i
-0.5
-1.1
.25 2.3
= = > 43 T £ =23 T =23z T = =
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Fonte: IMF
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CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica EUA - Taxa de desemprego
(%)

v" A economia americana cresceu 2,8%
em 2010

v Impulsionada pelo consumo das
familias, em especial com bens
duraveis.

v Porém, a taxa de desemprego
continua elevada.
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CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica

v" A economia americana cresceu 2,8%
em 2010

v' Na regido do Euro o cendrio é mais
heterogéneo

Fonte: IMF

Europa - PIB
(20104 - var.% anualizada)

U.K

Dinamarca

ltalia

Espanha

Franca

Alemanha

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica Taxa de desemprego

_o
v" A economia americana cresceu 2,8% . (dez;/ 2010 - %)

em 2010

v' Na regido do Euro o cendrio é mais
heterogéneo

20,4

v E o elevado nivel de desemprego é
um dos principais problemas...

Espanha Euro (17) Franca ltélia UK Alemanha
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Fonte: IMF UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica Spread soberano

. . em b.p.- titulos de 2 anos)*
v" A economia americana cresceu 2,8% ( P )

em 2010

v' Na regido do Euro o cendrio é mais
h A 1.7737 Grécia
eterogéneo

v E o elevado nivel de desemprego é

1.229
um dos principais problemas...
v ...além do risco de contigio a partir 963
de paises periféricos da regiao do euro
Portugal
170 (301)
. . . Espgnha (182)
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Fonte: IMF. * Sobre o titulo do Governo Alemao. UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

v" Sinais de melhora na atividade econémica

v" A economia americana cresceu 2,8%
em 2010

v' Na regido do Euro o cendrio é mais
heterogéneo

v E o elevado nivel de desemprego é
um dos principais problemas...

v ...além do risco de contdgio a partir
de paises periféricos da regiao do euro

v O desafio serd controlar os elevados
déficits fiscais.

Fonte: IMF.

Déficit Fiscal projetado para 2011
(em % do PIB)

Alemanha

ltalia

Franca
Sem os
impactos
Espanha da
trajédia
UK atual

Japao

EUA
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CENARIO INTERNACIONAL

v Sinais de melhora na atividade econémica Perspectivas do PIB para 2011
()
v" A economia americana cresceu 2,8% (em %)
em 2010
v' Na regido do Euro o cendrio é mais Mundo
heterogéneo (4,4%)
v E o elevado nivel de desemprego é
um dos principais problemas... Desenvolvidos Emergentes
v ...além do risco de contdgio a partir (2,5%) (65955%)

de paises periféricos da regiao do euro

v O desafio serd controlar os elevados

déficits fiscais. China
v De qualquer forma, as perspectivas India
para 2011 sao de melhor resultado para Russia

o crescimento mundial....(nao considera
os eventos atuais no Japao)

Brasil

Mexico

Fonte: IMF. UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

Evolucao do preco das commodities
(Jan/2010 = 100)

v' Mas, hé riscos importantes no curto prazo

“Superaquecimento” dos paises
emergentes

Inflacao ao Consumidor

2099

Ponto de mudanca

............

Agosto/2010 :

Matéria-Prima
(Var.% em 12 meses) 100

29.2

1/11/2010 A
1/12/2010 T
1/1/2011

T
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Venezuela India  Argentina Turquia Rissia Africado  Brasil México
Sul

Fonte: IMF. UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO INTERNACIONAL

v' Mas, hé riscos importantes no curto prazo

Desequilibrios externos:

v Transacoes Correntes

Fonte: IMF.

TransacoOes Correntes

(em % do PIB em 12 meses)

Russia

Alemanha

China

Japao

Brasil

ltalia

EUA

Espanha

Portugal (6,3)
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CENARIO INTERNACIONAL

v' Mas, hé riscos importantes no curto prazo

° Desequilibrios externos:
v Transacoes Correntes

v’ Taxa de cambio

Fonte: IMF.

Variacao da taxa de cambio

(em % nos ultimos 12 meses)

Argentina -4.49 Desvalorizacao

0.9%

india

China
Russia
Brasil
Africa do Sul 7.2%
Chile 1.7%
Japéo T%
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GUERRA E CRESCIMENTO MUNDIAL.:
COMBUSTIVEIS PARA O CRESCIMENTO DO
PRECO DO PETROLEO

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



—FIERGS

A EVOLUCAO DO PRECO DO PETROLEO (BRENT - US$/ Barril)

143,95

Conflitos no

Pico Nominal Historico

_ . e - . Oriente Médio
Vésperas da Crise - . - b I I e anna
Financeira de 2008/2009 : : : 116,58
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62,32 Periodo de
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desaceleracao
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A EVOLUCAO DO PRECO DO PETROLEO

1. Existe uma correlacdo clara entre preco do petrbéleo e crescimento
econdémico mundial.

Quando o mundo cresce, aumenta a demanda por petroleo, o
que gera aumento do seu preco

-0,2a-0,3 p.p. no + 10 % no $ / barril
crescimento mundial

Quando o preco do petroleo cresce, aumentam-se
os custos de producao, o que potencialmente reduz
o crescimento mundial

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



A EVOLUCAO DO PRECO DO PETROLEO

2. Conflitos nas areas produtoras de petrdleo tendem a acelerar o

crescimento do preco da commoditie.
Zona de Conflito e Tensao

hY S
ol Fs KUWAIT
TERRITORIES -LEBANON
r BAHRAIN
08D ! :}:/ UNITED
i AR
X

SAUDI
EGYPT o Z/_ 7

Onente Médio + Norte da Africa
35% da producao mundial

Até agora, os precos do petr6|eo nao foram puxado para e rrEEEEEEEeTTETEEETeRrTEERCNTEONTETERET T i TR TR e
cima por perturbacoes reais de fornecimento...

Mas é importante lembrar que o preco do petrdleo é

determinado por 2 componentes: TEMOR:

Transformacao da situacao atual
em um novo choque do petroleo

1. A lei da oferta e da demanda

2. A questao das expectativas \‘
UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



O Egito foi o primeiro pais em que
teiiinieang  S€ registraram os conflitos civis,
que se espalharam pela regiao.

: 8

O petroleo aumentou em US$ 5 / barril.

: B

) -P(E' 6 MALIA
““},/ @ s ‘""" Fato 1: O Egito é importador liquido de
"o ™ petroleo
v —
Hoje a Libia é o principal cenario de conflito. l
l Fato 2: O Egito é via fundamental de

escoamento do petrdéleo do Golfo

Fato 1: O pais responde por cerca de 2% da Pérsico para a Europa.

producao mundial (132 exportador mundial)

: B

Fato 2: Os conflitos reduziram a metade ||~ O petroleo beira aos US$ 120 / barril.
a sua producao.

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



y

g\ -+ A Arabia Saudita é atualmente uma

T ol TUNISIA  Tegmonres =20 I zona de tensdo. A zona
b fronteirica com o lemen (que
" AL ERR SR :‘; esta em conflito) tem as mesmas
j """"" g condigbes geo-politicas.
MAURITA —
= L, AL Fato 1: O pais é o terceiro maior
" ,-ﬂ:wt-;} Ll [ ¢ e mm produtor mundial e o principal
R IR refifes exportador. (2010)
: e N f i = f*//‘ SOMALIA =
}wj L o Fato 2: O preco do petréleo so ndo subiu
mais pois a Arabia Saudita tem
capacidade ociosa para suprir a
e e : reducdo da producéo em outros
. Atualmente, o fato dos contflitos nao terem : paises e declarou que o fars.
eclodido na Arabia Saudita contémo i

: avanco do preco do petroleo. : ,
................................................................................ 1 Fato 3: A indastria petroll'fera é extremamente

complexa: ndo basta apenas haver petroleo
é necessario que haja o tipo de petrdleo que
o mundo deseja consumir.
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BRASIL
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CENARIO NACIONAL

v" O que se conhece: um bom desempenho da PIB Brasil
economia em 2010..... (var.% anual)

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

Importante:

uma mudanca
estrutural?

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v" O que se conhece: um bom desempenho da Contribuigao para o PIB em 2010
economia em 2010..... (em p.p.)

v' Puxado pelo consumo das familias

4,3 4,1

Familias Gowverno Investimento

Crescimento mais forte

das importacoes
reduziu PIB

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS
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CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da Credito adicional em 2010
economia em 2010..... (em RS$ bilhoes®)
v' Puxado pelo consumo das familias...
Crédito
v ...incentivado pelo maior volume de Pessoal
crédito....
Aquisicéo de
veiculos
Cartao de
Crédito

Pessoa Fisica

Total da
Economia

Fonte: BCB. *Descontado o IPCA. Recursos livres referenciais. UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da
economia em 2010

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de

Crédito Pessoa Fisica

(var.% em 12 meses®)
16,3%
Enfrentamento -

da crise com
facilidades no

, e crédito
) 7 gm
7,8% ao crédito
o
-2,8%

[e0] [e0] [e0] @ D D D D [e2] (] o o o o o o
Q9 9 L Qo 9 Q9 9 9 L - - - - |z
5 $3 8 2 85 5% 3 8 3 &8 5 8§ 3|8

Fonte: BCB. *Descontado o IPCA. Recursos livres referenciais. Média de 12 meses sobre mesmo periodo anterior.

Nesse ritmo, mais R$ 132
bi devem ser concedidos

em 2011. Novas
restricoes devem vir.

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da Salario Real Medio

economia em 2010..... (em R$)

v' Puxado pelo consumo das familias... R T . =
rescimento medio Crescimento médio

2,3% a.a. 3,6% a.a.

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

1.476

1.441

‘/ . - 1.387
...aumentos consistentes no salario 1.340

real.... 1.283

1.25 1.253

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

T

Entre 2009 e
2010 = 4,4%

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da
economia em 2010.....

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio
real....

‘/Gerando um desequilibrio no
mercado de trabalho....

Fonte: IBGE

Taxa de desemprego
(média de 2010)

3,2 2.9
B =

Industria Construcao Total

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da % de empresarios que afirmam ser a
economia em 2010..... mao-de-obra qualificada um dos
principais problemas enfrentados
v" Puxado pelo consumo das familias... Industria de transformacao

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio

real.... 20,5

‘/Gerando um desequilibrio no
mercado de trabalho....

‘/Falta mao-de-obra qualificada.... 2008/l

!

v'52 maior problema v é 0 32 maior.
(em um total de 13)

!

v1 em cada 3 empresarios
apontam esse problema
Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da % de empresarios que afirmam ser a
economia em 2010..... mao-de-obra qualificada um dos
principais problemas enfrentados
v Puxado pelo consumo das familias... Construggo Civil

v ...incentivado pelo maior volume de

crédito.... o v'4 em cada 6

empresarios
consideraram este o
principal problema

—

v’ ...aumentos consistentes no saldrio
real....

‘/Gerando um desequilibrio no

mercado de trabalho.... v'12 maior

2009/\V  2010/1 2010/ 2010/l 2010/IV (em um total de 15)
\/Falta mao-de-obra qualificada....

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da
economia em 2010.....

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio
real....

‘/Gerando um desequilibrio no
mercado de trabalho....

\/Falta mao-de-obra qualificada....

\/..com pressbes de  custos
salariais....

Fonte: IBGE

% de empresarios que afirmam ser o alto
custo da mao-de-obra um dos principais
problemas enfrentados

Construcéao Civil

2009/V  2010/1 2010/l 2010/l 20101V

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da

economia em 2010.....

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de

crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio

real....

Fonte: IBGE

‘/Gerando um desequilibrio no
mercado de trabalho....

\/Falta mao-de-obra qualificada....

\/..com pressbes de  custos
salariais....

Salario Real Médio

(entrantes — R$)

InduUstria de transformacéao

898,9
847,5 844,6
2007 2008 2009 2010

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da

economia em 2010.....

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de

crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio

real....

Fonte: IBGE

‘/Gerando um desequilibrio no

mercado de trabalho....

\/Falta mao-de-obra qualificada....

\/..com pressbes de  custos

salariais....

Salario Real Médio

(entrantes — R$)

Construcéao Civil

932,3
900,8
883,2
847,1
2007 2008 2009 2010

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da

economia em 2010

v' Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de

crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio

real....

v A maior renda teve repercussoes
positivas na industria.

Fonte: IBGE

Producao Industrial

(var.% anual) 105
59 B
20 BB 29 !
== ®
|
73
2006 2007 2008 2009 2010

(Ne. Indice set/08=100)

100
@ esssssssssEsEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE A EEsEsEENEESEEEsEsEsEEEE
s - ®
2) Permanece abaixo do 98
nivel pré-crise

1) O bom desempenho

de 2010 se deve ao

tamanho da queda no

final de 2008
799

s 8 3 8 2 8 8 8 2 g 2 2 g g ¢
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CENARIO NACIONAL

v" O que se conhece: um bom desempenho da

economia em 2010

v" Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio
real....

v A maior renda teve repercussoes
positivas na industria.

v' Mas, o desequilibrio é nitido, com o
consumo crescendo mais rapido que a
producao...

100 @

Fonte: IBGE

Comércio e Producao Industrial

= Industria
- Comercio

(N indice jan/04=100)

169

Diferenca
suprida com
importacoes

123

jan/04 1

jul/04 -

jan/05 1

jul/05 1

jan/06

jul/06

jan/07

julio7
jan/08 1
jul/08 -
jan/09 1
jul/09 1
jan/10 1
jul/10

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



CENARIO NACIONAL

v O que se conhece: um bom desempenho da

economia em 2010

v" Puxado pelo consumo das familias...

v ...incentivado pelo maior volume de
crédito....

v’ ...aumentos consistentes no saldrio
real....

v A maior renda teve repercussoes
positivas na industria.

v' Mas, o desequilibrio é nitido, com o
consumo crescendo mais rapido que a
producao...

v ...e a “conta do superaquecimento”
veio em forma de mais inflacao.

Fonte: IBGE

IPCA

(var.% em 12 meses)

BANDA SUPERIOR > 6,5%

jul/o9 |
ago/09

09
09
0
0
0
0
.
.
0
0
0
0
0
0
1

- r— - - N - - - Y - Y
= <X = - W - T = =

set/09
out/09

nov.
dez
jan
fev,
mar
abr,

Destaques:

Alimentos e bebidas 9,6%
v' Carnes 25,2%

Habitacao 5,3%
v Aluguel e taxas 7,1%

Despesas pessoais 8,5%

v Servicos Pessoais 9,7%
UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS
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E O CAMBIO?
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E O CAMBIO?

v O descompasso entre oferta e demanda Usgrg,ﬂﬁagoes corr1ezntes
interna gera desequilibrio nas contas externas... ( Ihoes - ac. em 12 meses)
40 14,0
v' Maior déficit externo... -~ 00 =

-47,5

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



E O CAMBIO?

v 0 descompasso entre oferta e demanda
interna gera desequilibrio nas contas externas...

v Maior déficit externo...

v ...que tem sido sustentado pela
entrada de capitais...

‘/Os ingressos em |IED sdo de mais
longo prazo e visam aumento da
capacidade produtiva do Pais.

‘/Prod. de petréleo e minério,
agricultura, copa do mundo e
olimpiadas

‘/Os ingressos em Carteira sao
destinados a titulos de renda fixa e
acOes de companhias brasileiras.

‘/Por iSsO sao mais volateis.

Fonte: IBGE

Ingresso de liquido de capitais na

economia Brasileira
(US$ bilhdes)

® Invest. Externo Direto
® Invest. em Carteira

.5
5
III I I!
=

-5
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



E O CAMBIO?

Movimento de Cambio

v O descompasso entre oferta e demanda (US$ bilhdes)
interna gera desequilibrio nas contas externas...

v Maior déficit externo...

v ...que tem sido sustentado pela
entrada de capitais...

v" A resposta do Governo ocorreu de
duas formas:

v Tributac&o sobre a entrada de
capitais em renda fixa (IOF)

v Compra do excedente de dolares
no mercado para composicao de
reservas cambiais

Fonte: IBGE

13,7 15,5
6,9 7,4

1,1 042,1 2,2 2,6 0,7 2,2 1,4
[ = — - _— N =

- -0,7 -1,9

-4,3 ’
=SS T3 3883 3 Nls 33
s 2§ g 3=29ax0 2 Qs

Em 2010 “sobrou”
US$ 24,5 bilhoes

Em 2011 ja “sobrou”
US$ 24,6 bilhoes

“ate o dia 04 de marco”

UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS
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E O CAMBIO?

Investimento em Renda Fixa
v O descompasso entre oferta e demanda (US$ bilhdes)

interna gera desequilibrio nas contas externas...

v Maior déficit externo...

v ...que tem sido sustentado pela
entrada de capitais...

v" A resposta do Governo ocorreu de

-0,4
v Compra do excedente de dolares

no mercado para composicao de
reservas cambiais

mar/09 jun/09 set/ 9 mar/10 jun/10 set/ /10

2% em outubro
° 6% em outubro
4% em novembro

Fonte: IBGE UNIDADE DE ESTUDOS ECONOMICOS



E O CAMBIO?

v 0 descompasso entre oferta e demanda
interna gera desequilibrio nas contas externas...

v Maior déficit externo...

v ...que tem sido sustentado pela
entrada de capitais...

v" A resposta do Governo ocorreu de
duas formas:

Fonte: IBGE

v Tributac&o sobre a entrada de
capitais em renda fixa (IOF)

‘/Outras medidas:

‘/Mais restricbes as importacdes

\/Amega de uso do Fundo Soberano

e quarenta para invest. em carteira

Reservas Internacionais no BCB
(US$ bilhGes)

jan/10 -

ago/10

set/10
dez/10

jan/11
fev/11
mar/11

A compra de ddlares foi
intensificada a partir de marco.

Antecipando a capitalizacao da
petrobras
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CENARIO MACROECONOMICO

JUros (% — SELIC Meta — Final do Periodo.) 10,75%
Inflagcao (IPCA — % acumulado no ano) 5,9%
Crédito (% a.a. — concessées) 14,7%
Geracao de emprego (total — milhées de pessoas)

Exportacoes (% a.a.em US$)

Producao industrial (%a.a.)
Faturamento industrial (%a.a.)
Geragéo de emprego (industria — mil pessoas)

Exportacoes (% a.a. em US$)

12,50%
5,8%

Crescera
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