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Cenario 2011 - 2014

Duas perguntas relevantes

1.Quanto demorara o “paos-crise”

recessivo no G-77?

2.Impactos no resto do G-207




Cenario internacional




R Economia internacional

RATING

e Crescimento moderado

 Dinamismo dos paises emergentes

» Baixo custo de producéo
* Maior disponibilidade de commodities e matérias-primas
 Montante elevado de reservas cambiais

* Intensificacdo do comeércio entre paises deste “bloco”
* Menor exposicdo ao endividamento bancario

 Fraco desempenho dos paises desenvolvidos

 Elevado desemprego

» Desequilibrio fiscal inibe crescimento do consumo

« Baixa competitividade impede correcao do desequilibrio externo
 Poucatransparéncia do setor bancario
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SS1
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R

PIB Mundial: percepcao FMI vs RC

RATING
PIB (%)
FMI RC
2009 2010 2011 2010 2011
100% Produto mundial -0,6 4.6 43 3,3 2,9
65% Economias desenvolvidas -3,2 2,6 2,4 1,6 1,5
25% Estados Unidos -2,4 3,3 2,9 2,5 2,0
20% Euro area -4,1 1,0 1,3 0,2 0,3
9% Japéo -5,2 2,4 1,8 1,3 1,1
4% Reino Unido -4,9 1,2 2,1 0,8 1,2
35% Economias emergentes 2,5 6,8 6,4 5,5 5,0
2% Russia -7,9 4,3 4,1 3,0 2,5
8% China 9,1 10,5 9,6 9,0 8,0
2% india 5,7 9,4 8,4 7,0 6,0
3% Brasil -0,2 7,1 4,2 6,5 3,5

Projecéo: FMI e RC Consultores
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SS1 Sara Salvador; 15/6/2010



R EUA

RATING

 Crescimento travado em 2011-12
o Deéficit fiscal explosivo
« Déficit comercial ainda elevado
 Recuperacao muito lenta do setor imobiliario
« Consumo domeéstico e industria

 Enfim, nao projeta bons fundamentos em 2011-14
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R EUA: Moeda conceitos M1 e M2

RATING
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R EUA: crédito ao consumidor

y Continua se contraindo !
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Fonte: FED
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R EUA: crédito imobiliario

RATING
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Nota: Série com ajuste sazonal
Fonte: Board of Governors of the Federal Reserve System
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SR EUA: varejo
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Nota: Série com ajuste sazonal
Fonte: US Department of Commerce
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SR EUA: despesa e receita do governo
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R EUA: Divida total por segmento

RATING
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SR Zona Euro

 Natrilha da estagnacao / recessao

Déficit fiscal elevado e divida crescente

Superavit comercial modesto
« Baixa competitividade

* Risco de confianca no Euro

Consumo domeéstico

Nao projeta de bons fundamentos
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%{ Zona do Euro: M1

RATING
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Fonte: ECB
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R Zona do Euro: Divida publica

RATING

Cenario intermediario

Divida publica projetada (% do PIB)
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Fonte: ECB

(P) Projecéo RC Consultores
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SR Zona Euro - crédito ao consumidor

RATING

Continua se contraindo !
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Fonte: BCE

©rcopyright SR-RATING J'todos o8 direitos reservados



R Zona euro: desemprego

RATING
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Fonte: ECB
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R Prémio de risco: Europa mediterranea

RATING

1050

. - 05/07 /2010
— Grécia — Portugal Italia — Espanha

900 |

Ataque

750 1 EePeR

e

600 |

450 | S T
Duvidas no

comeco dacrise

Pontos bas

300 |
Falsas certezas

150 1 S R A YN NN \

O T T T T T T T T T T
out/08 dez/08 fev/09 abr/09 jun/09 ago/09 out/09 dez/09 fev/10 abr/10 jun/10
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SR China

e Desacelerando o crescimento...

Progressiva restricdo do crédito

Expansao modesta das economias desenvolvidas

Pressao inflacionaria

Flexibilizac&o da taxa de cambio

Permanece competitividade dos produtos exportados
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R China - suprimento monetario

RATING
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Fonte: Banco Central da China
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R Bolsa de Xangai

RATING

Mostra nitida perda de félego
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%{ Frete internacional
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Fonte: Baltic Exchange
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SR Commodities:

Comeca o derretimento...

e Aperto monetario chinés
 Mergulho da economia europeia

* Valorizacéo do dolar

 Ampliacao da oferta mundial de commodities




R

Commodities: spreads sobre médias

RATING
200
Commodities: Spreads (%) sobre a média do "CRB" index
B0 oo -
120 e
80 t-- e
QO oo
0 RN Média} CRB ‘1990 : 2010 p\ \ |
40 T YA ~7" Médiado periodo TNy A~ T\ U T eriana
Recessdo 91 1990 - 2003 crise
Crise asiatica Recesséao 02
-80
jan/90 jan/92 jan/94 jan/96 jan/98 jan/00 jan/02 jan/04 jan/06 jan/08 jan/10

©rcopyright SR-RATING J'todos o8 direitos reservados




R Indice de precos de commodities — US$

RATING
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SR Commodities — indice internacional (CRB) — US$

Preco 2010 versus 2009
Superior na média (+ 4%), mas inferior na ponta (- 13%)
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Fonte: CRB (Commodity Research Bureau)
(P) Projecédo RC Consultores
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%{ Quro

RATING
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RATING

BRASIL
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SR Brasil: Retrospecto 2010

e Crescimento robusto

 Reflexo do declinio dos juros reais em 2009 e 1Tril0

 Expanséao do crédito interno

 Aceleracao, ainda que modesta, das exportacdes

e Aumento da massa real de rendimentos

e |Incremento dos investimentos

« Ampliacao / modernizac&o da capacidade instalada
» Setor privado e publico

* Newcomers: continuidade do desembarque de investidores
estrangeiros, devido ao baixo crescimento dos paises
desenvolvidos
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R Brasil: ProjecOes 2011

RATING

2007 2008 2009 2010P  2011P

PIB

Crescimento real do PIB (%) 6,1 5,1 -0,2 6,5 3,5
PIB - US$ bilhdes 1367 1636 1573 1881 1961
PIB per capita - US$ milhares 7,4 8,7 8,2 9,7 10,1

Inflagcao
Var. % 4,5 5,9 4,3 51 4,5

Setor externo (US$ Bilhdes)

Balanca comercial 40 25 25 15 10
Exportacéo 161 198 153 180 180
Importacao 121 173 128 165 170
TransacOes correntes 2 -28 -24 -50 -60
% PIB 0,1% -1,7% -1,5% -2, 7% -3,1%

Fontes: Banco Central e IBGE
(P) Projecdo RC Consultores
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R Brasil: novo risco externo?

RATING
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Fonte: Banco Central do Brasil
(P) Projecdo RC Consultores
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R Brasil: balanco de pagamentos

RATING
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Fonte: Banco Central do Brasil.

(P) Projecéo: RC Consultores
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SR Investimento (FBKF)
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R Impulso no crédito (%) PIB

RATING
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Fonte: Banco Central do Brasil
(P) Projecdo RC Consultores
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%{ Brasil: crédito novo as familias*

RATING
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Fonte: BCB, IBGE
Elaborag&o: RC Consultores
*Recursos livres pessoas fisicas + recursos direcionados para habitacéo
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R Brasil: producao industrial

RATING
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(P) Projecéo RC Consultores
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SR Comercio varejista: volume de vendas
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Fonte: IBGE
Projecao: RC Consultores
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SR Cenario 2011 - 2014

Respondendo as perguntas:

1. P6s-crise no G-7: nao ha pos-crise; hacrise
Intensificada

2. Impactos no G-20: Negativos e crescentes,
em 2011 - 12

2013 — 14 ??
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