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Plano de voo

J Como ficamos tao mal? E como vamos sair?

[ Cenario global: nada empolgante, mas benigno

[ Desequilibrio das contas publicas

d Consequéncias do desequilibrio fiscal

A superacao da crise politica e as reformas

O que esperar?
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Por qué?

Crescimento do PIB - % PIB per capita
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Culpar o resto do mundo nao da...
Producgao industrial : mundo x Brasil (2005=100)
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Conjuntura internacional esperada

Crescimento médio 2016-21 - %

Mundo 3,6%

Economias desenvolvidas

Areo do Euro

G7

Desenvolvidas (ex-Euro e G7)

Unido Européia 1,8%

CIS 1,6%

Asia emergente 6,4%

Europa emergente 3,2%

ASEAN-5 5,3%

América Latina e Caribe _ 1,9%

Oriente Médio, Norte da Africa, Afeganistdo e Paquistdo 3,7%

Oriente médio e Norte da Africa 3,5%

Africa subsaariana 3,4%
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EUA: recuperacao nada empolgante
Crescimento PIB EUA (4 trimestres) - %
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de gerar empregos

de empregos - média trimestral
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Participacao
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Inflacao segue bem comportada

CPIl e nucleo ex-energia & alimentos
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ASSIm como as expectativas

Inflacao esperada implicita: 5a 10 anos
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Expectativa de juros mais baixos

Previsoes Mar-16
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Europa: assolada pela assimetria

Crescimento do PIB
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Particularmente no mercado de trabalho

Inflacao
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Pressao para baixo nas taxas de juros

Taxas de juros na Eurozona
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Doélar x cesta de moedas (1973

Forca global do dolar
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A questao fiscal
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Gasto publico cresce sem limites

Despesas federais - % PIB
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E nao apenas no governo federal
Receitas e despesas do setor publico (1997-2015)
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
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36% Bens & senicos 5,6 55 55 5,4 5,6 ..
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Extraordinaria piora fiscal

Saldo operacional recorrente do setor publico - % PIB
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Expansao parafiscal sem precedentes

Empréstimos do BNDES e seu financiamento - % PIB
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tante da divida publica
Divida publica - % PIB
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Consegueéencias
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Risco e dolar para cima

Risco vs Dolar

Risco-pais (pontos-base)
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Mais desvalorizado que média

da moeda
Taxa real de cambio BRL/USD
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Mais valorizado que média

Meédia desde 1980
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Forte correcdo das contas externas

Déficit em conta corrente - US$ milhoes
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Aceleracao inflacionaria (agora revertida)

Inflacao cheia e "nucleos"”
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Que ndo se resumiu a precos

administfaciogrecos de mercado X administrados
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Forte elevacao do juro real

Taxa real de juros - % aa
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Com resultados esperados

Vendas no varejo x taxa real de juros
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Colapso da demanda interna e do PIB

PIB x demanda interna (precos constantes)
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Uma visao mais detalhada
Evolucao do PIB 2T2016 vs 1T2014 - R$ bilhoes

Importacées de bens e servigos (-) 60,3

Exportacoes de bens e servigos

Formacao Bruta de Capital Fixo

Consumo do Governo

Consumo das Familias

PIB a Precos de Mercado
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Desemprego acima de dois digitos

Desemprego: observado e dessazonalizado
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Concluindo
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A margem de manobra de ajuste € minima

Itens NFGC
__RSbi | %doPIB_| %dadespesa

Despesa Total 1.210,6! 19,4%| 100,0%
N3o Contingenciaveis Total 1095,5 1?,5’4 90,5%
Despesas Obrigatorias 960,2 15,4% 79,3%
Previdéncia 491,0 7.9% 40,6%
Pessoal (exceto FCDF) 252,6 4,0% 20,9%
FAT 55,0 0,9% 4,5%
Loas 46,1 0,7% 3,8%
Subsidios 28,3 0,5% 2,3%
Desoneracdo Folha 18,5 0,3% 1,5%
Legislativo e Jud. | 13,6 0,2% 1,1%
FCDF | 12,0 0,2% 1,0%
Sentencas Judiciais | 10,3 0,2% 0,9%
Demais obrigatérias (inclusive com controle) 32,7 0,5% 2, 7%
Despesas Discricionarias N3o Contingenciaveis 135,3 2,2%| 11,2%
Saude minimo (exceto pessoal e beneficios) | 29,5 1,4% 7,4%
Bolsa Familia 28,8 0,5% 2,4%
Educacdo minimo (exceto pessoal e beneficios) 17,0 0,3% 1,4%
Beneficios ao servidores 12,5 0,2% 1,0%
Despesas Discricionarias Contingenciaveis 115,1 1,8% 9,5%
PAC 42,4 0,7% 3,5%
Demais 12,7 1,2% 6,0%
Obs.: Despesas Discricionarias Totais 250,4 4,0% 20,7%
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Condicdes politicas nao permitiam

s>l i ﬁl 'Y 2 VaYe
globo.com g1 globoesporte  gshow famosos & etc  videos

LAVA JATO

SAO PAULO Por ministério, Lula quer mudanca
na politica econdmica

Fundacgao ligada ao PT lanca texto que
critica politica econémica

Governo tenta ganhar apoio do Congresso para aprovar medidas.
Lideres de fundagéo disseram ter havido 'diagnéstico errado' da economia.

ESTADAO POLITICA + | ECONOMIA + | INTERNACIONAL + ESPORTES + SAQ PAULO

Politica

ULTIMAS =~ BROADCAST POLITICO ELEIQE?ES+ ESTADAD DADOS =~ PANAMA PAPERS  BLOGS = COLUNA

* PT seopoe areforma da

A+

- Previdéncia

o
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Quase) Todos os homens do presidente

Todos os homens de Temer

Prasidente interino assume com equipe sem nenhuma mulher

Planejamento Gab. de Seguranga
- Institucional

Henrique Eliseu Padilha i Romero Juca

Meirelles (PMDB) (PP-MT) (FMDB-RR) Sergio Etchegoyen

Ex-presidents do Banco Ex-ministro da Avacao Advogada e ex-promotor Senador e ex-govermaar Senador e ex-ministro Camania o Estado Maicr

Central no gowema Luka Civil do govemo Dikna de Justica no Rio Grande do Mato Grossa da Previdineia Social tha Exército & & de familia
do Sal do governo Lula com tradigao miktar

Educagdio e Cultura Meio Ambiente Integragio Macional

h

LA

Tlan Goldfajn Ricardo Barros Mendonga Filho Mauricio Quintella José Samey Filho Helder Barbalho
(PP-PR) (DEM-PE) Lessa (PR / AL) (V- MA) (PMDB)
Deputado feceral e Deputade federal ¢ Deputado federal & Deputado faderal & Fitho do senador Jader
w-prefaito de ex-averradne de ex-secratano do Estado Pa-ministro do Meio Harhalho & ex-ministro drs.
Maringa (FR) Pernamiuco e Alapnas Amivente do govemo FHC Partos de Dilma Roussaff

Justica o Di £ Industria, Comércio
Humanos & Servigos

3

José Serra Alexandre de Osmar Terra Geddel Vieira Lima Gilberto Kassab

(PSDB-5P) Moraes (PSDB) (PMDE -RS) (PMDB) (PSD)

Senador ¢ Ex-socretirio do Degutado foderal ¢ Ex-teputado federal o Ex-prefeito de Sio Paulo

exeminsten da Sacide Segurarga do Estads e da Saice ex-rministro da Integragho nistro das Cidades  Rewa di Deus
tho govemo FHO de 530 Paulo do Rio Grande do Sul Nacwnal do governa Luls o goverro Dirma thr R Fascorrd

ﬂ

Henrigque Eduarde Leonarde Picciani Bruno Araiijo Ronaldo Nogueira Fernando Filho Raul Jungmann
Alves (PMDB) (PMDB-RJ) {PSDB /PE) (PTB) (PSB-PE) (PPS-PE)

Ex-fepatacio faderal Deputadn federal @ lider Deputada fed, IndicacAa do lider da Esti o ter Depatado federal 2
x-ministro da pasta do do PMDE na Cimama autor do (i PTB ra Cimara, Jovair mandato n ex-ministro da Reforma
qgoverno Difma processo de impeachment  Arantes, ¢ pertencente 3 lider do PSB Agpiria no govermno FHC

na Camara bancada evangéica
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Ajuste muito modesto a frente

2015 2016 2017
R$ bilhdes % PIB R$ bilhdes % PIB R$ bilhdes % PIB
Receita total 1.248,7 21,2 1.276,0 20,4 1.409,7 20,7
Receitas administradas 765,1 13,0 7765 124 868,4 12,7
RGPS 350,3 6,0 358,6 57 381,1 5,6
Concessoes e permissdes 59 0,1 22,8 0,4 24,0 0,4
Dividendos e patrticipacoes 12,1 0,2 4,9 0,1 7,7 0,1
Operagcdes com ativos 0,9 0,0 2,9 0,0 5,9 0,1
Outras 114,4 1,9 110,3 1,8 122,6 1,8
Transferéncias 2049 3,5 206,1 3,3 232,3 3,4
Receitaliquida 1.043,8 17,7 1.069,9 17,1 1.177,4 17,3
Despesas 1.158,7 19,7 1.240,4 19,9 1.316,8 19,3
Previdéncia 436,1 7,4 507,8 8,1 562,4 8,2
Pessoal e encargos 238,5 4,1 259,9 4,2 283,6 4,2
Ativos 142,8 2,4 155,6 2,5 169,8 2,5
Inativos 95,7 1,6 104,3 1,7 114,2 1,7
Demais obrigatorias 242,6 4,1 220,5 3,5 221,5 3,2
Discricionarias 241,5 4,1 252,2 4,0 249,3 3,7
Primario Governo Central -1149 -2,0 -170,5  -2,7 -139.4 -2,0
Tesouro -29,1  -0,5 21,3 -0,3 41,9 0,6
Previdéncia -85,8 -1,5 -149,2 -2,4 -181,3  -2,7

Fonte: S&A (com dados da STN e MPO) SCh&VXgﬁanglan
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Efeitos do teto de despesas

Despesas federais - % PIB
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Como ficaria o saldo primario

Saldo primario - % PIB (sem aumento de impostos)
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Trajetorias do endividamento

Divida-PIB (sem aumento de impostos, neutro@4%)
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ldade média de aposentadoria no Brasil

BENEFiCIO PRECOCE
Formulas nao elevam idade média da aposentadoria no setor privado

Idade média na aposentadoria por tempo de contribuicao

Anos de Inicio da aplicacao do fator previdenciéario, e Homens == Mulheres e TOtal
idade em dezembro de 1999
M 555

55 -
54
53
52
311515 51,6 51,4
50—
vo. 50,2
48
47

52,3

1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 " 2003 " 2004 " 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 " 2012 " 2013 " 2014 ' _|

) A~ Schwartsman
Fonte: Valor Econdmico &Associados
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Expectativa de vida por idade

Tabela & - Expectativa de vida aos 60 anos e aos 65 anos - Brasil - 1940,/2014

Anos Expectativa de vida aos 60 ) ) Expectativa de vida aos 65 ) )
20 Ano amos Diferencial {anos) anos Diferencial (anos)
75,2 {hA-H) (MH)
L 5.3 Total | Homern | Mulher Total | Homern | kulher
1940 13,2 11,6 14,5 29 106 93 11,5 2,2
F0 1950 13,5 11,9 14,9 29 108 9.6 11,5 2,2
1960 14,3 126 15,7 30 11,4 101 125 2,4
1970 15,2 135 16,7 32 121 10,7 134 2,6
60 1980 16,4 152 17,6 24 131 122 141 1,9
1991 18,7 174 20,0 26 154 14,3 16,4 2,0
2000 20,3 188 2,7 29 158 142 172 2,9
52,4 2010 21,2 194 22,9 35 176 16,0 19,0 3,0
50 2014 22,0 201 23,6 35 183 16,6 197 31
A[1940,/2014) 2,7 2,4 9,1 77 7.3 82
Fontes: 1940 1350,1960 e 1970 - Tahuas construidas no dmbito da Geréncia de Estudos e Analises da Dindmica Demografica,
40 < 87
6,0
2.4
30 9.0
55
20
10
i}
L] & 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 6l b5 10 5 a0 a5
ldades
1O =14
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Agenda de reforma

B Idade minima - Fixacdo de uma idade minima de aposentadoria de 65 anos para
homens e mulheres. O periodo de transicdo das medidas seria de 20 anos para
mulheres e 15 para homens

B Criacdo de um Regime Unico de Previdéncia - Com a mudanca, as regras para
aposentadorias dos trabalhadores da iniciativa privada e dos servidores puiblicos
federais serdo as mesmas

B Atingidos pela reforma e regra de transicio - Homens com menos de 50 anos
e mulheres com menos de 45 anos na data da promulgacdo da emenda.
Trabalhadores com mais de 50 anos continuardo a se aposentar com base nas
regras atuais, acrescido um pedagio de 50% do tempo restante até a aposentadoria

B Regimes Especiais de Aposentadoria - O entendimento dentro do governo é
que serdo necessdrios ajustes nos regimes especiais de previdéncia como dos
policiais, de professores, parlamentares e militares

B Formula de calculo do beneficio - O governo considera uma mudanca na
formula de calculo das aposentadorias para priorizar o tempo de contribuicao no
valor do beneficio a ser pago, criando uma espécie de bénus para quem entra muito
cedo no mercado de trabalho

B Tempo de contribuicdo - No INSS, as aposentadorias por tempo de
contribuicdo, que serdo extintas com a Reforma da Previdéncia, exigem pagamento
de 30 anos no caso da mulher e de 35 anos para homens. Com a reforma e
mudanca na formula de calculo, o governo sera fixado um tempo de contribuicao
de 25 anos. Isso porgue a cada ano trabalhado ha um acréscimo de 1% ao valor
da aposentadoria

Fonte: Valor Econdémico

B Pensio por morte - Fim das pensdes integrais das vitivas. O valor do beneficio
em uma cota familiar de 50% e o restante seria distribuido entre os dependentes
na propor¢ado de 10% para cada um até o limite de 100%. Pela proposta, a cota do
dependente que nao tiver mais direito a pensao nao sera redistribuida

B Aposentadoria Rural - Possibilidade de cobranca de uma contribuigio minima
do trabalhador rural para ajudar na fiscalizagao. Um dos modelos possiveis
estudados seria uma taxa semelhante a do MEI (Microempreendedor Individual),
que é de 5% do salario minimo, mas cobrado nao em bases mensais

B Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC) - Pode ter a correcdo desvinculada
do salario minimo. Também devera haver uma atualizacdo do conceito utilizado
para definir quem tem direito ao beneficio

B Desvinculacao do salario minimo - Vem sendo estudado para o BPC e pensao
por morte. Mas ainda nao foi batido o martelo. Governo teme judicializacao

[l Proibicao de aciimulo de beneficios - Sera proibido o acimulo de
aposentadoria com penséo

B Idade minima/Expectativa de vida - O governo considera adotar regra
atrelada para a idade minima subir conforme a expectativa de vida do brasileiro
para evitar novas reformas no futuro. Esse recurso é utilizado por varios paises

B Desaposentacio - O governo quer incluir artigos para proibir a reversibilidade
das aposentadorias. O objetivo é impedir que os aposentados que permanecem no
mercado de trabalho recorram a Justica para pedir uma revisdo do valor

B Aposentadoria proporcional - Os técnicos avaliam a criagdo da aposentadoria
proporcional para atender que completa 25 anos de contribuicdo previdenciaria e
ndo chegou aos 65 anos de idade. A decisdo, por enquanto, ainda nao foi tomada
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Recessao forte vs. recuperacao lenta

Crescimento economico
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“Uma ponte para o futuro”

Cronograma do Programa de Parcerias de Investimentos (PPI)

Alguns projetos que serdo concedidos ao setor privado*

Projeto

Aeroporto de Porto Alegre

Aeroporto de Salvador

Aeroporto de Floriandpolis

Aeroporto de Fortaleza

Terminais de combustiveis de Santarém (STM 04 e 05)

Terminal de trigo do Rio de Janeiro

BR 364/365/GO/MG

BR 101/116/290/386/RS

EF-151 SP/MG/GO/TO Norte-Sul

EF-170 MT/PA - Ferrograo

EF-334/BA - Fiol

Quarta rodada de licitagées de campos marginais de petréleo e gas natural
(campos terrestres) sob o regime de concesséo

142 rodada de licitagbes de blocos exploratdrios de petrdleo e gas natural
sob o regime de concessao

Segunda rodada de licitagdes sob o regime de partilha de produgao (areas unitizaveis)
Ativos da Companhia de Pesquisa e Recursos Minerais (CPRM)
Amazonas Distribuidora de Energia S.A

Boa Vista Energia S.A

Companhia de Eletricidade do Acre

Companhia Energética de Alagoas

Companhia Energética do Piauf

Usinas Hidrelétricas

Centrais Elétricas de Ronddnia S.A

Projetos do BNDES

Distribuicdo de agua, coleta e tratamento de esgoto (CEDAE)
Ditribuicdo de dgua, coleta e tratamento de esgoto (CAERD)
Distribuicdo de agua, coleta e tratamento de esgoto (COSANPA)

Fonte: Folha de S. Paulo

Estimativa

Edital

42 trim. de 2016
42 trim. de 2016
4 trim. de 2016
48 trim. de 2016
48 trim. de 2016
42 trim. de 2016
1¢ sem. de 2017
12 sem. de 2017
2% sem. de 2017
22 sem. de 2017
2% sem. de 2017
2%sem. de 2016

12 sem. de 2017

12 sem. de 2017
12 sem. de 2017
2° sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2%sem. de 2017

2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017

Leildo

12 trim. de 2017
12 trim. de 2017
12 trim. de 2017
12 trim. de 2017
22 trim. de 2017
22 trim. de 2017
29 sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
22 sem. de 2017
2% sem. de 2017
12 sem. de 2017

2% sem. de 2017

2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
2% sem. de 2017
22 sem. de 2017
22 sem. de 2017
22 sem. de 2017
2% sem. de 2017
29 sem. de 2017
12 sem. de 2018

12 sem. de 2018
12 sem. de 2018
1% sem. de 2018

Probabilidade de realizagao
dao leildo em 2016
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Principais conclusoes

O Temor da divida € o principal fator de inibicao do investimento no

0 R&lCessario forte ajuste fiscal, com mudanca das condicbes que
implicam pressoes de longo prazo sobre o gasto publico

O E mais que claro que o governo Dilma n&o foi capaz de realizar o
0 &Y98no Temer luta para realizar a proeza

1 Reversao da divida s6 se materializaria em horizontes bem mais
longos que o coberto pelo atual governo

% Sem reforma da previdéncia teto se tornara inviavel

 Parece haver interesse sincero por reformas e maior integracao
comercial, mas ha pouco espaco para muita coisa acontecer até

0 E¥bRomia deve se recuperar de forma ainda modesta, com auxilio
do setor externo

d Infraestrutura é o coringa
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