2014 - Eleicoes — Copa do Mundo

Expectativas

José Martins —15/01/14



| — AMBIENTE POLITICO E EMPRESARIAL —
CENARIOS 2014

a) Mais duvidas do que consensos — Incertezas
na economia mundial e no pais levam
empresarios , economistas do mercado e
representantes do governo projetar 2014

como ano de DESEMPENHO CONTIDO.



b) PERSPECTIVA é de aproximar INFLACAO DO
CENTRO DA META - 4,5%.

c) Clima de Indefinicao adia projecoes de
empresarios.

d) Ciclo de alta dos juros parece estar perto do

fim.



e) Empresarios demonstram mais otimismo.
f) Mercado espera avan¢co modesto dos

indicadores.

g) Ambiente internacional deve se mostrar

favoravel.

h) Expectativa é de MELHORA NO DESEMPENHO.



i) Acerto no cambio pode ajudar BALANCA
COMERCIAL.

jJ CUSTO BRASIL segue como GARGALO PARA
EXPORTACOES.

k) Mantega aposta em fim de CICLO RECESSIVO

no mundo.



) Vai e vem de regras causa preocupacao em
empresas.

m) CAMPANHA PRESIDENCIAL torna ajuste fiscal
mais dificil.

n) UNIAO pode elevar superdvit primario de
2014, mas vai cobrar ESTADOS - Economia de

1,1% do PIB seria 0 “minimo”, diz Mantega.



o) FED comecga a cortar estimulos — inicia
estratégia de saida.

p) ACAO do FED pode encarecer captagdes e
abater moedas. Para BC, decisao ajuda a
reduzir incertezas.

q) MANTEGA: PIB deve crescer mais em 2014.



r)

TEMOR REBAIXAMENTO pelas agéncias de
Rating — pais ainda esta a dois graus de
investimento de risco (Investment Grade
Country).

Gastos e subsidios fazem governo entrar 2014

com margem curta de ajuste fiscal.



t)

A HORA DE DESTRAVAR o PIB . Em 2014 Brasil
deve crescer menos do que a média mundial,
mas a esperanca é que os leiloes de
infraestrutura e a retomada da confianc¢a do
empresariado acelerem de vez a economia.
Corte da Nota do Brasil pode levar dolar a RS
2,50.

Inflagcao alta sera desafio profundo em 2014.

2013 - 5,91% com tendéncia de alta.



Il -0 QUE ACONTECEU — Sequéncia dos

fatos

A economia em cada governo

O crescimento médio do PIB nas
gestoes FHC, Lula e Dilma
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a) Governo Lula — expansionista

Em 2010: PIB 7,50%
Inflacao 5,90%
Taxa Juros 10,75%

Cambio 1,67



b) Governo Dilma - 2011

b.1) Inflacao em alta — elevou juros e reforcou
superavit primario — 3,1%.

b.2) Agravou-se crise paises avan¢cados em
meados de 2011. Medidas Anticiclicas para
ativar a economia.

b.3) Governo reduziu taxa juros para SELIC

7,25%.



b.4) Aprofundou desoneracoes de impostos —
Desonerac¢ao Folha de Pagamento em 41
setores — Reducao IPl automoveis, eletro
eletronicos, linha branca, moveis, PSI 4 — BNDES
(juros 2,5~ 3,5 4,0 - 6% - juros
subsidiados).

- Créditos para exportacao via BNDES.

- Reintegra.



- Plano Brasil Maior (Conjunto Medidas
Anticiclicas).PAC EQUIPAMENTOS - PAC
MOBILIDADE.

b.5) Patrocinou desvalorizacao cambial — ddlar
de 1,67 (2010) — 1,85 (2011) - 2,04 em
2012 - 2,30 em 2013.

b.6) Conjunto de incentivos a producao
doméstica para animar atividade economica

em forte desaceleracao.



b.7) Acreditou-se, por curto periodo, estava em
vigor uma “nova matriz” macroeconémica,
marcada por juros mais baixos, expansao

fiscal e desvalorizagcao cambio.

b.8) Tudo parecia levar a um crescimento

econdmico vigoroso.



b.9) Governo apostou forte no consumo e
esqueceu que PIB sO cresce com

INVESTIMENTOS.

b.10)Governo abandonou dogmas,mudou de
estratégia e montou pacote de concessoes de

servicos publicos para setor privado.



b.11) Objetivo: Desobstruir entraves da
Infraestrutura ao crescimento e aumentar taxa

de investimento.

b.12) Apertou demais condi¢coes para realizagao
leiloes de concessao — Taxa Interna de Retorno
5,0 a 5,5% quando o minimo necessario

atrativo deveria ser 7,5 a 8,0%.



- Marcos regulatérios nao bem definidos.

- Faltou confianc¢a no governo por parte dos

investidores.



b.13) Nao houve interesse da iniciativa privada.

b.14) Governo desmontou o marco original e

comecou a construir algo mais atrativo.

b.15) Hoje ja ha lote de leildes bem sucedidos e que
devem ampliar taxa de investimentos da
economia — mudar politica calcada em consumo

para uma atividade centrada em Investimentos.



b.16) O que foi feito:
. Leilao Campo de Libra.
. Privatizacao aeroportos Galeao e Confins.
. EQuacionamento Refis da Crise.
. Privatizacao de rodovias. -Ampliacao e
duplicacdo — RS 40 bi — 7.500 Km.
. Privatizacao de ferrovias ja anunciada para

2014. - 10.000 Km Modernizagao e

ampliacdo — RS 93 bi.



. Ferrovia Norte —Sul deve captar recursos
superiores a RS 7 bi.

. Terminais Porto de Santos e do Para
receberao investimentos de RS 5 bi.

. Novo marco regulatoério ja aprovado pelo

Congresso para licitacao areas portuarias.



. Dependem ainda do TCU - Investimentos
planejados de RS 44 bi em novos terminais e
ampliacao existentes até 2023. (Wilen
Mantelli, Associag¢ao Brasileira de Terminais
Portuarios).

. PAC Mobilidade — Copa do Mundo — RS 36 bi
+ RS 17 bi — Metros, VLT, BRT’s, Monorails, vias
segregadas, plataformas de embarque,

sinalizacao, etc.



b.17) Além do que ja foi feito, a consolidagao das
privatizacoes de estradas, ferrovias,
aeroportos, portos, etc. dificiimente ira
ocorrer em 2014 — Entre leiloes e inicio das
obras passam alguns meses e expectativa de

operacao s0 em meados de 2015.



b.18) Estas decisoes tiveram impacto favoravel

setor privado.

b.19) Mantega profetiza = Estamos no limiar de
um novo ciclo econdémico no Brasil — Estima
para 2014 uma situacao mais confortavel que

a de 2013.



b.20) E preciso lembrar:
Para um PIB de 4,0% a 4,5% a taxa de
investimentos tem que ser no minimo 25% do
PIB.
Em 2012 e 2013 a taxa investimento nao

ultrapassou 19%.



" Onde esta o dinheiro?

A comparacao com outros
paises mostra que no Brasil
a taxa de investimento em
relacao ao PIB @ muito baixa

2012 ; 2013 | 2014

Brasil  17.6%  19.29% | 19.2%
Chile 24.9% : 257% 24.9%
Colombia  23.5% : 237% . 23.4%
24,2% : 24,9%

PnEERbERA e

Meéxico
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 27.9% : 28,3%
. 24,7%
3% - 32,8% ' i

Emergentes  32.3°

Paises da 21.6% . 221%
Amé:l'ica Latina

Fonte: FMI



. Se governo se comprometer com reformas
estruturais, como tributaria e trabalhista e
aumentar investimentos em infraestrutura,
isso tera consequéncias positivas para

economia do pais.



b.21) Além disso os investimentos em
Infraestrutura constituem o GRANDE DESAFIO:
“Para se desenvolver, Brasil precisa melhorar a
infraestrutura”. Mas investimos menos que a
meédia mundial.

Consultoria Mckinsey calculou que Brasil teria
de investir RS 5 trilh6es em Infraestrutura em

20 anos para tirar a diferenca.



O Brasil investiu em infraestrutura menos

que a meédia mundial nas ultimas décadas
(meéedia de investimentos em relacdo ao PIB de 1922 a
2012)

Média I s

NMundial

Brasil - 2,2%

Média _1,8%
AMeérica Latina




O resultado € que nosso estoque de
infraestrutura esta abaixo do registrado em

paises desenvolvidos e em desenvolvimento
(valor do estoque de infraestrutura em relacdo ao PIB)

S ——— e

india I 7%
S e N /15

Unidos

Alemanha N 71%
Media — — 719

NMundial

Jap3o _ 1792%6




Para se igualar a meédia mundial, o pais
precisaria mais do que dobrar os

investimentos em infraestrutura ate 2033
(investimentos em relacdgo ao PIB)




No ano passado, o Brasil investiu 100 bilhdes de reais. E preciso aumentar o valor

para 240 bilhoes ao ano e acumular 5 trilhdes de reais até 2033.

Os investimentos anunciados até agora na infraestrutura estdo longe do que o pais precisa: somam 1,1 trilhdo de reais pelos proximos 20 anos.

(em bilhdes de reais)

B ruBLico M CONCESSOES E PPP

AEROPORTOS FERROVIAS TRANSPORTE SANEAMENTO ENERGIA

124

46

RODOVIAS PORTOS
50 1 54 y
i 1 I
TOTAL 92 TOTAL 59 TOTAL 22

URBANO

33
-O

256

170

TOTAL170

TOTAL 33

TOTAL 426

269

0
TOTAL 269

Fonte: Mckinsey



b.22) Investimentos na Economia vao atingir RS
3,98 trilhoes em 4 anos (2014 a 2017) BNDES.
De 2009 a 2012 foram aproximadamente RS
3,15 trilhoes.
RS 1 trilhdao representa entre 18% a 20% do
PIB, o que ainda é pouco para atingir
crescimento de 4,5% do PIB.

Seria necessario 25% PIB = RS 1,280 trilhGes.



11l - IMPACTOS NA AREA FISCAL

a) Medidas Anticiclicas do governo para

impulsionar consumo reduziram arrecadacao
e aliados a queda na balanca comercial (USS
2,6 bi) produziram impacto negativo nas
Contas Correntes, fazendo que o déficit em 12
meses tenha atingido entre USS 81,5 bi a USS
80,3 bioude 4% a 3,7% do PIB.

Tratado de Maastrich — Maximo 3% PIB.

Fonte: BACEN, IBGE, FGV, Safra



b) Este déficit que era financiado pelo IED, nao
sera coberto na sua totalidade, porquanto IED
nao ira superar USS 60 bi. Previsdao Safra USS 55
bi).

c) Havera um desencaixe de +/- USS 20 bi a USS
25 bi - representa 0,82% a 1,1% do PIB.

d) Resultado: queda no Superavit Primario para
1,9% do PIB, quando em 2011 era 3,1%, 2012
era 2,4%.

Fonte: BACEN, IBGE, FGV, Safra



e) Embora a Divida Liquida do setor publico
vem sendo reduzida : 2011 - 36,5%, 2012 -
35,0%, 2013 - 35,5%, o aumento da taxa de
juros levou a divida bruta para 60% PIB.

f) Nota-se que o Esforco Fiscal vem caindo e a

politica do governo causa desconfianca e

preocupa o mercado.



g) A deterioracao das contas fiscais levou os
investidores em titulos publicos nas ultimas
semanas a exigir prémio de risco para rolar a
divida.

Taxa real de juros que chegou a menos de 2% ao

ano, voltou ao patamar de 6%, facilitando a
vida do correntista.

Dia 09/01/14 — NTN —F com prazo até 2015 — taxa
juros 13,3899% a mais elevada para um papel

neste prazo.



h) Isto esta evidenciado no Credit Default Swap
(CDS) — seguro contra eventual calote
soberano.

Em 06/11/13 o CDS brasileiro para um titulo
de 10 anos era cotado a 240,5 pontos base,
81,7 pontos acima do México.

No 12 semestre a diferenca era bem menos,

ao redor de 25 pontos.



IV -0 QUE O MERCADO ESTA SENTINDO

a) Esgotaram-se estimulos que fizeram pais

crescer, a saber:

1- Precos mais favoraveis das commodities
(China em retracao).

2 — Endividamento consumidor.



3 — Transferéncias governamentais (bolsa
familia, aposentadorias, salario minimo, minha
casa minha vida, minha vida melhor, etc.)

4 - Infraestrutura foi consumida — Mobilidade
Catastrofica — Competitividade destruida —
Desindustrializacao crescente e alarmante —
Industria de Transformacgao:

2004 18,4% PIB

2012 13,2% PIB

2013 12,8 2a12,5% PIB



b) Resultado:

1 — PIB vai crescer de forma limitada -
Gov. Lula 4% (média)
Gov. Dilma 2% (média)

2 — PIB cresce pouco porque investimentos

nao respondem adequadamente.



c) Investimentos respondem parcialmente, Por

que?

1 — Falta infraestrutura.

2 — Incertezas quanto a conducao da politica
econOmica, a saber:

. Inflacao elevada e represada nos precos
administrados.

. Crescimento baixo.



. Marcos regulatdrios sem credibilidade.
. Governo nao cumpre o que promete.

. Déficit em Conta Corrente muito alto.
. Ampliacao Déficit Publico e da Divida

Publica Bruta.

. Governo gasta mais do que arrecada.

. Manobras contabeis.

3 — Compasso de espera e lentidao nos

leiloes para melhoria infraestrutura.



d) Tendéncias Macroeconomicas

1 — Nivel de atividade.

. PIB em 2% em 2014. (Ha economistas que
projetam de 2,5% até 3% - Mantega
projetava entre 3% a 4%). —Agora projeta ao
redor de 2,5%.

. Taxa de juros maiores — 10,5%.

. Mercado de trabalho deve desacelerar.

. Crédito crescendo a taxas mais reduzidas.



2 — Nao havera mais espac¢o para estimulos
na area fiscal.

. Superavit Primario vem encolhendo.

. Déficit nominal se ampliou.

. Divida publica bruta vem crescendo — atual
é 60% do PIB.

. Risco de rebaixamento pelas agéncias de

rating. — Impacto cambio.



3 — O problema nao é aumentar a demanda,
pois:
. Inflacao esta alta.

. Déficit em Conta Corrente muito elevado.



e) Situacao é muito diferente de 2010

. Pais estava saindo da recessao (PIB (-0,3%) em
2009)

. Inflacao de 4,3% em 2009.

. Inflagao vai permanecer acima centro da meta
4,5%, 2012 - 5,84%, 2013 -5,91% , 2014 — 6%, com
tendéncia de alta.

. Governo administra inflacao e crescimento
(precos administrados). - Precos combustiveis,

energia, tarifas transportes, etc.



f)

Taxa de Cambio

. Alta volatilidade.

. Tendéncia valorizacao mundial délar —
Impacto FED/USA.

. Ha pressoes para maior desvalorizacao.

. Governo vai “administrar” cambio devido
impactos inflacionarios. — Atuag¢ao Banco
Central.

. A médio prazo, tendéncia é de alta— 2,40 a
2,60 sao as previsoes.

. Risco Rebaixamento Rating.




g) Saldo Balanca Comercial é o pior em 13 anos

. Saldo compras/vendas de petréleo no
exterior teve pior déficit da historia — USS
20,3 bi.

. Venda plataformas para Petrobras somou
USS 7,736 bi (venda como exportacdo)
evitou que balan¢a comercial fechasse 2013
com déficit.

. Governo importa petroleo por preco mais
caro que vende gasolina (precos
administrados).



Resultado de 2013 foi o menar desde o desempenfo negativo de 2000 (em US§ biles) . G
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h) Superavit Primario preocupa Mercado

. Para manter divida, superavit deveria ir a
2,7% do PIB.
. Situacao atual:
Superavit Governo Federal 1,4a1,5%
Estados/Municipios 0,4%
TOTAL 1,8a1,9%




. Governo federal nao tem mostrado mudancga
consistente para Politica Fiscal, mesmo tendo
atingido superavit de RS 75 bi (1,6%), em 2013,
acima da meta de RS 73 bi ou 1,5% do PIB.

. Especialistas dizem que resultado foi em cima
de receitas nao recorrentes.Na pratica o
Superavit Primario foi algo entre RS 20 bi a RS 30
bi, talvez até menos.

. Taxa de juros da divida do governo é muito alta.
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. Governo nao vai cortar gastos em ano eleitoral
—— Divida liquida deve subir de 35,11%
(outubro/13) para 37% em 2015. — Alguns
economistas preveem nao superior a 35,5%/36,0%.

Resumindo para 2014:

PIB 2,00%
Inflacao 6,00%

Taxa Juros 10,50%
Taxa Cambio 2,50

Essas sao as previsoes FIESP.



Banco Safra e Bradesco projetam para 2014

PIB 2,00%

PIB (RS) RS 5,154 trilhoes
PIB (USS) USS 2,118 trilhoes
Balanca Comercial USS 10 bi

Saldo em Contas Correntes (- USS 73 bi)

Invest.Estrang. Diretos (IED) USS 60 bi

Cambio 2,45 final periodo



Resultado Primario 1,4%
Divida Liquida 36,0% a 35,5% -

Tendéncia alta - 37%

em 2015.
Taxa SELIC 11% final periodo
Salario Minimo RS 678,00 - RS 724,00
(+ 6,7%)

. Délar mantém trajetdria de alta frente as

demais moedas, inclusive iene e euro.



. Commodities agricolas sao cotadas em baixa.

. Preco petroleo em alta.

. Bolsa brasileira deve seguir tendéncia externa e
apresentar queda na abertura — real tende a
depreciar.

. Perigo Rebaixamento Rating.



BOLETIM FOCUS DO BANCO CENTRAL

IPCA 5,91% 5,98%
CAMBIO RS 2,34 RS 2,45
SELIC - 10,50%
PIB 2,30% (2,28%) 1,95%
PROD. IND 1,59% 2,23%
SALDO BALANCA  USS 2,6 bi USS 8 bi
(USS 10 bi)

DESEMPREGO - 5,8%



V — ATITUDE DAS AGENCIAS DE RATING —
STANDARD & POOR’S E MOODY’S

Em funcao das figuras macroeconémicas, das
incertezas, dificuldades de o governo reduzir
seus déficits, incapacidade de o governo em
reduzir suas despesas em ano eleitoral, as
agéncias de Rating fizeram um Down grade

na classificacao do Brasil.



Conforme figura, mesmo com o atual
rebaixamento de BBB+ para BBB (Standard &
Poor’s) e de Baal para Baa2 (Moody’s),
Brasil esta ainda a dois niveis acima de
perder a classificacao de Pais com Grau de
Investimento (Investment Grade Country).

A S&P afirma que a chance de isso ocorrer

em 2 anos é de 33%.
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Economia do governo
federal para pagar juros
da divida (superavit

primario)
Acumulado em jul 11
12 meses. 2,97

em 26 do PI2

nov.ll
mar.ll 2’57

2,47

No infcio do mandato de
Dilma. as receitas
cresceram gracsas ao
crescimento economico
do ano anterior,
enquanto as despesas
tradicionalmente
desaceleram em infcios
de governo

1

Por que a economia
tem deficit crescente
ou superavit menor?
Mais desoneracoes de
tributos e mais gastos
pablicos para reativar a
economia. Esses gastos 2
devem crescer com as
eleicSes Como isso afeta
investidores/credores?
Deficit maior ou superavit
menor podem indicar
menos capacidade do
pafs para pagar
juros sos credores

nov.12 ""“";l.;a-;l-o-gm""-t;::-k-"

1,39 1.3
' set.13

No final do ano. as receitas foram
engordadas com RS 12 4 bilhdes do Fundo
Soberano. que vendeu agoes da Petrobras
para o BNDES. O governo também
antecipou o receihimento de RS 7 bilhses
em dividendos do BNDES e da Caixa

3

Qual outro fator
preocupa os
investidores/credores?
O fim do estimulo
monetarioc nos EUAL
Quando a torneira fechar,
o délar tende a 4

subir no pafls
e Como a desconfianca

dos investidores
afeta o Brasil?

Eles pressionam o BC
pars que eleve os juros,
atréas de retorno maior.
Alra dos jurcs. porém.

faz & economia andar

mais devagar



Dia 06/01/14 — Bolsa despencou para 49.321
pontos (-2,98%).

Receio de Rebaixamento por Agéncia de
Rating.

LISA SCHINELLER, responsavel S&P no Brasil,
afirmou decisao de rebaixar rating pode ser

tomada antes ou depois das eleic¢oes.



Deterioracao na economia.

Duvida se essa tendéncia vai continuar ou
pode ser interrompida.

Executivos bancos e economistas, encontro
em Nova York, dizem nao prever reformas e
mudancas na politica econdmica e sem

reformas PIB ficara maximo entre 2% a 3%.



Corte da nota de Rating pode levar ddlar a
RS 2,50.

Banco Barclays —— CDS (Credit Default
Swap) do Brasil em 5 anos (risco calote da
divida soberano) esta em 196 pontos basicos
e ja incorporou rebaixamento da notaem 1
nivel. Perspectiva nao é “negativa”, mesmo
com rebaixamento em 1 nivel ainda ficaria

perspectiva “estavel”.



- S & P nao prevé rebaixamento de Rating
para boa parte das empresas privadas
brasileiras, caso a nota soberana do pais seja
cortada.

- A excecao seriam os bancos e empresas

estatais.



Empresas brasileiras tém USS 11,5 bi em
bonus e debéntures que vencem em 2014 e
2015, considerando os papéis que tiveram
rating.

Eleicoes e FED podem dificultar ou encarecer
rolagem desses passivos.

Porém, maioria das empresas tém
perspectiva “ESTAVEL” do rating, sem risco

de rebaixamento.



VI - I1SSO PODE ACONTECER?

Se isso acontecer, sera um verdadeiro
tsunami na economia do pais — Inflagao
dispara, juros duplicam, perda de
credibilidade do pais, cambio vai para o
espaco e pais volta ao que era antes do

Plano Real.



Delfim Neto cunhou a expressao:
“TEMPESTADE PERFEITA”, para definir riscos
a economia em 2014, uma combinac¢ao do
rebaixamento de Rating da Divida do Pais e o
fim dos estimulos monetarios dos USA. —

Seria uma catastrofe.



Governo precisa demonstrar maior
compromisso, como controle da Divida
Publica:

. Crescimento despesas menor que
crescimento receita.

. Corrigir inflagao.



. Isto reduziria risco de rebaixamento.

. Se houver rebaixamento e com o fim dos
estimulos do FED - Seria a Tempestade
Perfeita — Choque no Cambio — Juros de 20 a
22% para controlar inflacao — Crédito

secaria.



Porém:

Governo conscientizou-se desse perigo e
medidas de recuperacgao estao sendo
tomadas com seriedade.

Investimentos em infraestrutura estao sendo
feitos.

Medidas anticiclicas estao sendo

substancialmente reduzidas.



As privatizacoes de estradas, ferrovias,
aeroportos, portos irao continuar com taxas
bem mais atrativas de Retorno Interno.

A economia dos USA ja se recuperou.

A economia da Zona do Euro se
recuperando.

China mais voltada para o seu mercado

interno.



Investimentos na formacao bruta de capital
fixo (IBKF) ja comecaram em 2013.

Surgem projetos de inovacao e melhoria de
produtividade nas empresas.

Decisao governo de investir 20% do PIB em

educacao e 15% na saude.



- Aceleracao crescimento mundial e taxa
cambio mais desvalorizadas produzirao leve
reducao do déficit em contas correntes —
Melhora Balan¢a Comercial.

- A expectativa de reducao do déficit em
Contas Correntes para USS 78 bi ou 3,53%

quando agora é da ordem de 3,7%.



FMI projeta PIB mundial entre 2013 e 2014
de 2,9% para 3,6% e para os USA de 1,6%
para 2,6%. PIB emergentes —5,1% . Isso ira
puxar forte as exportacoes brasileiras.
Empresarios do setor produtivo comecam a

demonstrar mais otimismo.



Produc¢ao Industrial aumentou em 2013
1,59%, compensando em parte a queda de
- 2,6% ocorrida em 2012.

Varejo aposta num grande ano de 2014, em
funcao Copa de Mundo, idem a area de

servicos em geral — lojas, supermercados,

hotéis, entretenimento, etc.



Vendas varejo — 4,7% (FOCUS)

Mercado aposta em numeros superiores a

6%.

Embora FIESP e economistas projetem PIB

de 2% em 2014, ha muitos empresarios da

area da industria e servigos que visualizam

um PIB entre 2,5% a 3,0%.



VIl - CONCLUSAO

- Governo ficou consciente do perigo de
rebaixamento pelas agéncias de Rating e
acordou de verdade.

- Privatizacoes e Programas de recuperacao da
infraestrutura ja estao saindo do papel e vao
ser concretizados.

- Apertos fiscais estao sendo feitos.



- Mercado USA saiu da crise e esta crescendo.

- Mercado do Euro esta saindo da crise.



S——

O Velho Continente retomou o

crescimento no segundo trimestre, mas

alguns paises ainda estao em recessao™
- Portugal

Alemgnha Uniao Europeia

Austria

0.5% 0.2%
Belgica Espanha Holanda

0.1% -0.2%

Ch_i pre

-0.,1%

*Variacdao do segundo
trimestire sobre o

primeiro trimestre

Fonte: Eurostat ‘1 g 40/0



Crescimento desses mercados irao alavancar

nossas exportacoes.

Achamos que o pais esta enveredando para o
caminho certo. Porém é preciso mais

ACELERACAO.



Previsoes sao dificeis de fazer, mas nossas
expectativas para desenvolvimento do pais para
2014 e anos seguintes sao expectativas
animadoras e de crescimento moderado,mas o
Brasil certamente ira crescer.

2014 sera um ano de ajustes, implementacao de
acoes para aumentar investimentos, mas sera um

ano de baixo crescimento do PIB.



- ENTRETANTO:

- Um pais que tem:
. Uma populacao de 200 MM de habitantes.
. Fortissimo mercado interno.
. Reservas cambiais liquidas de USS 376 bi.
. Quarto pais na atracao de IED, atras so dos
USA, China e Hong Kong.
. Detentor das maiores reservas de minério

de ferro.



. Terceira maior agricultura do mundo -
Altissima produtividade.
. Safra agricola 2013 — 185 MM ton de graos.

Em 2014, as projecoes indicam crescimento

para 295 MM ton de graos.

. Extraordinario exportador de carnes e

alimentos.

. Maiores reservas florestais do mundo.



. Maior rede hidrica de agua doce.

. Auto suficiente na producao de petrdleo
com grandes reservas do Pré-sal.

. 52 maior industria automotiva.

. Produtor renomado e respeitado na
producao de maquinas agricolas,
implementos rodoviarios, caminhoes, onibus

e autopecas.



. 9.000 Km de costa maritima altamente
piscosa.

. Grande produtor de varios tipos de
commodities minerais e comestiveis.

. Pais nunca sofreu terremotos ou
catastrofes sismicas.

. Baixo indice de desemprego — 5,8%.

. Estabilidade politica



. Empresas razoavelmente capitalizadas.

Um pais como este, conforme afirmou o
ilustre economista Delfim Neto, nao pode
quebrar de jeito nenhum.

Precisamos é acreditar em nosso pais e
afastar o pessimismo daqueles que parecem

que, se o pais quebrar, serao muito felizes.



. Eu n3o sou um otimista eufdrico, mas
acredito no extraordinario potencial
econdmico do nosso pais.

O futuro ira confirmar.



