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Estrutura da Apresentacao:

1) Conjuntura Macroeconomica

- Curto / Médio Prazo:;

2) Principais Oportunidades e Desafios para a Economia Brasileira

- Longo Prazo.



Conjuntura

Macroeconomica




Cenario Internacional — Estados Unidos

Crescimento do PIB - Contribuigao
(em pontos percentuais)

» Alguns sinais de desaceleracao da atividade
econdmica (destaque para 0s investimentos);

» Maior preocupacao com o ritmo de crescimento
da economia global;
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Cenario Internacional — Zona do Euro

» Retomada gradual da atividade na regiéo;
» Destaque para o desempenho recente das
exportacoes liquidas (depreciacao do euro);
» No entanto, os riscos vém aumentando:
cenario global deflacionario, fragilidade do
sistema bancario na Europa...
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Cenario Internacional — China

S 5 ) ] PIB e Producao Industrial (% T/T-4)
» Significativa desaceleracao da economia chinesa; - 0
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Destaques do Cenario Domeéstico

v’ Deterioracio adicional da atividade econdmica (fundamentos de consumo e investimento);

v’ Estabilizacdo do mercado de trabalho apenas em 2017;

v’ Sinal positivo: intenso ajuste das contas externas;

v Recuo da inflacdo ao longo do ano, mas niveis ainda muito distantes da meta;

v Muita volatilidade no mercado de cambio — turbuléncias politicas no radar;

v Financas publicas em frangalhos e preocupacéo crescente com a dindmica da divida publica.
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Atividade EconOmica — Dois anos consecutivos de forte contracéo

Taxa de Variagcao do PIB Total - % T/T-1
série com ajuste sazonal
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Atividade EconOmica — Piora disseminada entre os setores agregados

=» Carregamento estatistico muito ruim de 2015 (-2,5 pontos percentuais);
= Continuidade da queda ao longo do primeiro semestre, pelo menos;

=» Estabilizacao (ligeira melhora) apenas no segundo semestre — papel importante do setor externo.

PIB e Componentes - Taxa de Variacdo Anual (%)

PIB TOTAL 0.1 -3.8 -3.7 1.2
Agropecudria____ 20 | ____ 18 . 22 ___‘ 25_
ndastria ___ e 0.8 Lo 6.8 s A 0.6_1
Senicos 0.7 -2.4 -2.9 1.1
Consumo das Familias 1.3 -3.7 -3.4 0.9
Lonsumo do Governo_________________ L2 - 0.7 08 05
\FormagZo Bruta de Capital Fixo_________ A5 ___ | ___ 143 ________ A2 Qz_1
Exportacoes -1.1 5.0 4.0 2.8
Importacdes (-) -1.0 -12.5 -8.6 0.8
Fonte: IBGE Projecdes: Santander
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Atividade EconOmica — Forte retracao do setor industrial

Producgao Industrial

4% T/T-1 e Acumulado em 12 meses (%)
o
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= Queda generalizada em 2015;

=» Retomada da economia brasileira passa pela melhora da atividade industrial.

Produc¢ao Industrial por Atividade (% 2015/2014)
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CondicOes mais favoraveis oriundas do setor externo
= Algum grau de substituicdo de importacdes e aumento das exportacoes

Coeficiente de Penetragdo de Importados (%)
Média Movel de 3 Meses - Dessazonalizada
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Atividade EconOmica — Fragueza do comercio varejista

Vendas Reais no Varejo Restrito
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materiais de construcao.
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Atividade EconOmica — Acentuada destruicéo liquida de vagas formais

Geracao Liquida de Vagas no Mercado Formal de Trabalho
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Atividade EconOmica — Intensa elevacao da taxa de desemprego

Taxa de Desemprego (%)
PME - Seis Regioes Metropolitanas
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- O pior desempenho da Populacdo Ocupada no ultimo ano foi explicado, em grande parte, pelos
desligamentos nas menores faixas de renda (construcéo civil, especialmente);

Variacao da Populacéao

Faixas de Renda

Ocupada - 2015/2014 (%)

R$ 0,00 - R$ 600,00 -2.5
R$ 600,00 - R$ 1.200,00 -1.4
R$ 1.200,00 - R$ 2.500,00 0.2
R$ 2.500,00 - R$ 5.000,00 3.1
R$ 5.000,00 - R$ 10.000,00 5.1
R$ 10.000,00 - R$ 20.000,00 6.0
Acima de R$ 20.000,00 6.3
Média Nacional 0.1

Fonte:PNAD -IBGE Estimativas: Santander

- No entanto, o aumento generalizado da forca de trabalho (procura por emprego) vem gerando uma
alta significativa da Taxa de Desemprego em todas as faixas de renda.

Faixas de Renda Taxade Desemprego Taxade Desemprego

Diferenca (pp) Taxade Variacdo (%)

em 2014 (%) em 2015 (%)
R$ 0,00 - R$ 600,00 6.5 9.1 2.6 39.5
R$ 600,00 - R$ 1.200,00 7.0 9.7 2.7 38.3
R$ 1.200,00 - R$ 2.500,00 6.6 9.3 2.7 40.6
R$ 2.500,00 - R$ 5.000,00 5.5 7.9 2.4 44.0
R$ 5.000,00 - R$ 10.000,00 4.4 6.8 2.4 53.5
R$ 10.000,00 - R$ 20.000,00 3.7 6.0 2.3 64.0
Acima de R$ 20.000,00 3.6 5.7 2.1 60.0
Média Nacional 6.5 9.2 2.7 41.9

Fonte:PNAD -IBGE Estimativas: Santander
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Perspectivas:

As faixas de menor rendimento tendem a continuar como destaques negativos em termos absolutos,

mas 0S estratos superiores tendem a mostrar uma piora proporcionalmente mais expressiva este

ano, haja vista a expectativa de que os efeitos do quadro recessivo sobre o mercado de trabalho dos

segmentos de servigos serao mais intensos.

Taxa de Crescimento da Massa de Rendimento Real (%)

Por Faixa de Renda
8.0 -

5.8
1 g4
6.0 47
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Fonte: IBGE - PNAD Projecdes: Santander
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Atividade EconO6mica — Confianca segue em niveis bastante deprimidos

indices de Confianca da Industria e do Consumidor
Séries com Ajuste Sazonal
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Fonte: FGV

= Apesar de alguma estabilizacdo na margem, os indices de confianca da industria e

do consumidor estdo em patamares bastante reduzidos.
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Inflacdo Pressionada e Resistente

=» Queda dainflac&o ao longo de 2016, devido a: (i) menores reajustes de precos administrados;

(ii) forte impacto da recesséao sobre os precos livres; e (iii) desvalorizagcao cambial mais branda.

IPCA (% em 12 meses)

16.5 - e |PCA = Administrados

12.5 - = = = = Comercializaveis
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Fonte: IBGE
2014 2015 2016 (p)
IPCA 6.4 10.7 70 !
Administrados 5.3 18.1 I 75 |
Livres 6.8 8.5 I 6.9 |
Industriais 4.3 6.2 : 5.4 :
Alim. Domicilio 7.1 129 1 69 i
Senicos 8.5 81 1 7.8 i

Fonte: IBGE e Santander
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Politica Monetaria — Dilema para o Banco Central
Inflacao muito distante da meta x Recessao profunda e persistente

= Estabilidade da meta para a taxa Selic no curto prazo;

=>» Inicio de um ciclo de queda dos juros no final deste ano.
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Financas Publicas — Efeitos sever

Resultado Primario - Observado e Ajustado
(% do PIB)

= Primario Observado

e Primario Ajustado

0S

dez-03
ago-04
abr-05
dez-05
ago-06
abr-07
dez-07

Fonte: Banco Central do Brasil

Divida Liquida e Bruta do Governo Geral
(% do PIB)

- 50.0

- 45.0

- 40.0

- 35.0

- 30.0

25.0

sobre as expectativas

0 Enorme dificuldade para o cumprimento
das metas fiscais:
- Drésticaqueda da arrecadacéao tributéaria

(recesséo profunda e duradoura);

- Baixa capacidade para corte de gastos e
aumento de receitas (governabilidade;

custo social/politico).

U Grande preocupacédo com a dinamicado

endividamento publico;

Q Elevada percepcao de risco = fonte de

pressao altista sobre a taxa de cambio.
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Desvalorizacao Cambial e Percepcao de Risco

2 Incertezas sobre as contas fiscais e o ambiente politico vém exercendo forte poder explicativo
sobre a taxa de cambio;
2 No entanto, outras variaveis (fundamentos) também sdo muito relevantes, especialmente a médio

e longo prazo: (i) precos de commodities; (ii) valorizacdo global do délar; (iii) déficit em

transagdes correntes.
CDS Brasilde 5 anos x Taxa de Cambio (PTAX Venda)
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Fonte: Bloomberg
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Intensa melhora da Conta Corrente - taxa de cambio em nivel apropriado

Saldo em Transacoes Correntes e IED
Acumulado em 12 meses (% do PIB)

45 - 4.3
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Fonte: Banco Central do Brasil
Balanga Comercial - Acumulado no Ano
25 US$ bilhoes
20
2012 2013
15 -
10 - —2014 —8—2015
5 |
0 T T T T p— T T T 1
-5
-10 -
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
Fonte: MDIC
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Resumo das ProjecO0es Macroeconomicas

PROJECOES SANTANDER

2014 2015 2016 2017
PIB (%)
Crescimento do PIB 0.1 -3.8 -3.7 1.2
Inflacéo (%)
IPCA-IBGE 6.4 10.7 7.0 6.0
IGP-M 3.7 10.5 7.5 6.0
Taxa de Cambio
R$/US$ - final de periodo 2.66 3.90 4.10 4.20
R$/US$ - média 2.35 3.33 4.05 4.15
Taxa de Juros (% a.a.)
SELIC - final de periodo 11.75 14.25 13.00 11.50
Mercado de Trabalho
Taxa Média de Desemprego (%) 4.8 6.8 9.8 9.5
Balanca de Pagamentos
Exportacdes (US$ bi) 224.1 190.1 199.4 224.8
Importagdes (US$ bi) 230.6 172.4 145.0 152.5
Saldo Comercial (US$ bi) -6.5 17.7 54.4 72.3
Conta Corrente (US$ bi) -104.2 -58.9 -21.2 -7.0
Conta Corrente (% PIB) -4.3 -3.3 -1.4 -0.4
Contas Fiscais
Resultado Primério (% PIB) -0.6 -1.9 -1.0 0.0
Divida Publica Liquida (% PIB) 33.1 36.0 42.7 42.0
Divida Publica Bruta (% PIB) 57.2 66.2 74.4 77.3
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Visao de Longo Prazo




Oportunidades / Fortalezas

=» Amplo mercado interno;
=» Atratividade de investimentos estrangeiros;
=» Volume de reservas internacionais acima da divida externa.

Investimento Estrangeiro Direto

Consumo das Familias

2014, US$ bilhoes. Fontes: Banco Mundial e OCDE.

2014, US$ bilhdes. Fonte: UNCTAD.

1 E=  United States 10,729 1 == United States 167,620
2 ®  Japan 3,544 2 B China 121,080
3 Bl China 2517 3 EA Hong Kong 74,584
4 ™8 Germany 2,066 4 Brazil 65,272
5 BN France 1,599 5 == UK 62,351
6 & GB 1573 6 Australia 56,959
7 B Brazil 1,494 7 ™= Cingapore 56,651
8 NI ltaly 1,346 8 mm Russia 51,416
9 W+l Canada 1,112 9 Il Canada 45,375
10 == Spain 990 10 B= Chile 30,323



Desafios / Obstaculos

_ Menos Atrativo para Negdcios Menos Atrativo para Negdcios
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Fonte: Boston Consulting Group (" The Shifting Economics of Global Manufacturing: How Cost Competitiveness Is Changing

Worldwide", August 2014) e Banco Mundial (Global Competitiveness Report (2013-14), World Economic Forum) & Santander




Educacao: A Base para o Desenvolvimento EconGmico

Percentual da Populacao Sem Escolaridade
Paises Selecionados - 2013
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Fonte: UNESCO - ONU & Santander



Educacao: A Base para o Desenvolvimento EconGmico

Percentual da Populacao com
Ensino Superior Completo
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Fonte: OCDE & Santander



Educacao: A Base para o Desenvolvimento EconGmico

Resultados do PISA
Pontos médios nas avaliagoes: Matematica, Ciéncias e Leitura
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Dentre os 65 paises participantes do PISA em 2012, o Brasil ocupou apenas a 572

posicéo, considerando a média dos pontos obtidos nas trés areas do conhecimento.

Fonte: OCDE & Santander




Educacao: A Base para o Desenvolvimento EconGmico
Taxa de Distorgao ldade-Séria por UF (%)
Ensinos Fundamental e Médio
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Fonte: INEP (2014) & Santander



Educacao: A Base para o Desenvolvimento EconGmico

Taxa de Docentes com Curso Superior
no Ensino Fundamental - UF (%)
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Fonte: INEP (2014) & Santander
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