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Comparacéao entre a Grande Depresséo de 30 e a Grande Recessao de 08/09
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Fonte: Eichegreen, B. e O'Rourke,K (2010). What
do the new data tell us? www.voxeu.org.
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EUAT Indice de precos de imdveis (em US$ mil)
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Fonte: Standard & Poors. Elaboracdo: MB Associados.
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Fonte: BLS. Elaboracio: MB Associados.* Dados dessazonalizados. Nota: areas em azul foram periodos de recesséo.
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FMI: Projecao de crescimento mundial (% aa)

M 2010 (P) ' 2010 P 2011 P
B 2011 (P) Mundo 4,2 4,3
Desenvolvidos 2,3 2,4
Emergentes 6,3 6,5

6
Fonte e Projecao: FMI (21/04/10). Elaboragéo: MB Associados.
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Algumas consideracoes sobre a situacao da Zona do
Euro (cont.)

As consequéncias destas questdoes sao de diversas
naturezas:

ADesvalorizac¢do do Euro;

Beneficiara muito mais Alemanha e Franca, paises de elevada
produtividade, do que paises como a Grecia.

Avolatilidade;

Alnstabilidade politica;

ACrescimento modesto da regido por algum tempo:
AMaior fluxo de investimento paraos. wL;/ Qf{

ADificuldades para reduzir o protecionismo agricola.
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A Dados recentes consolidam o cenario de recuperacdo do
crescimentonos EUA,sem elevacaoda inflacao. Perspectivade

manutencaodataxa de juros em niveisbaixos
A Recrudescimentala situacdoecondmicae financeirana Europa

A Retornoda discussiada sustentabilidadedo crescimentomundial
por conta dos desequilibriosmundiais na conta corrente (paises

superavitariosx deficitarios),
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PIB T crescimento em %

2009 2010 P

6.0
Oferta

Agropecuaria -5.2 6.4
Inddstria -5.5 9.9
Extrativa Mineral -0.2 5.3
Transformacéo -7.0 12.3
Construcao Civil -6.3 10.6
Servigos 2.6 4.2

Demanda
Consumo do Governo 3.7 5.3
Consumo das Familias 4.1 7.1
Investimentos (FBCF) -9.9 13.0
Exportacoes -10.3 4.5
Importacoes -11.4 12.3

Fonte: IBGE. Elaboragdo e projecdo: MB Associados. (31/03/2010)
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Inflacdo e nucleo da inflacdo i crescimento em %
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Fonte: Bacen. Elaboracdo: MB Associados.
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Projecao de inflacao i crescimento em %

%
MEés FIPE IGP-M IGP-DI INPC IPCA

Feb-10 0.74 1.18 1.09 0.70 0.78
Mar-10 0.34 0.94 0.63 0.71 0.52
Apr-10 0.33 0.77 0.65 0.49 0.45

2010 F 5.2 7.4 7.2 5.9 S.7
2011 F 4.2 4.6 4.8 4.6 4.7

Fontes: FIPE, FGV e IBGE. Projecdes: MB Associados 29/04/2010.
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Perspectivas para a taxa de cambio

futuro de cambio (R$/USS$)

Valorizacédo délar no cenario internacional;

jun-10

ul-10 Déficits crescentes no transagoes correntes;

2,25

ago10 Riscos politicos;

nov-10

Ampliacdo do prazo para a compra de doélares
1,93 |para pagamento de compromissos do Tesouro;

2,05
Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: MB Associados. Nota:
Valoresreferentes aos contratos firmadoem 27/04/2010
Fatores Baixistas
185 W‘ Crescimento forte comparativamente a outros
\\M\/ o

Retomada de IPOs (apesar dos resultados
165 l fracos no comeco do ano);
27/04/09 27/07/09 27/10/09 27/01/10 27/04/10

Fonte: Bacen. Elaborado por: MBAssociados.

mai-11

Melhora nos termos de troca;

Elevacdo da Selic;

14
Trabalhamos com a hipétese de que a capitalizacdo da Petrobras ndo saira no primeiro semestre.
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Projecbes macroeconomicas de curto prazo

2008 2009 2010 2011
PIB (a precos de mercado) 5.1 -0.2 6.0 4.5
Taxa de Desemprego (medio) 7.9 8.1 7.2 6.9
Massa Real de Rendimentos (PNAD) 5.2 4.4 6.5 6.2
Balanca Comercial (US$ bi) 24.7 25.3 15.1 0.9
Cambio (R$/ US9) - Final de Dezembro 2.31 1.74 1.90 2.02
SELIC (final de periodo) 13.75 8.75 11.75 11.75
IPCA 5.9 4.3 5.7 4.7
IGP-M 9.8 -1.7 7.4 4.6
Divida Publica Liquida 36.0 42.9 40.7 39.1

Fonte: IBGE, Banco Central
Projecbes: MB Associados.
Nota: Para 2011 devido a elei¢do do novo presidente as projecdes aqui apresentadas podem ser substancialmente diferentes.
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Source: JP Morgan. Prepared by MB Associados.
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Contas externas estao muito melhores hoje, mas ha alguns
riscos

TransacOes correntes e
balanca comercial (US$
bilhGes)

mm Transacdes Correntes

-25  -23 <0=Balanga Comercial 28 24

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

]
2010 (P)-_E

240256260

Fonte: Bacen. Proje¢6es: MB Associados.

Reservas Internacionais (US$ bilhdes)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
P P
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Politica fiscal também melhorou, mas qualidade ainda esta
longe do ideal

65 -
60 -
55 - Divida liquida do setor publico
50 - 2009 (% do PIB)
45 - 429
40
2010
35 40.7
30

Favbn: Panan Aanitval FlalhavanXa A mveninaXA

Superavit primario do setor publico (%
do PIB)

-0.9

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010(f)
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Inflacdo dentro das metas desde o inicio do sistema em

1999
Crescimento acumuladol12 meses-%
18 = |PCA —
15 ® Metadeinflacdo —
12
8.5
9

6 .
58° vV e °
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Fonte: Bacen, IBGE. Elaboracio: MB Associados. Nota: As metas de inflacio séo referentes ao mésde dezembro.
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NUmeros de pessoas pobres (% de pessoas que recebem
abaixo de R$ 137 por més)

Plano

Programas
\SQGiaiS

1992 1994 1996 2000 2002 2008

1998 2004 2006

Source: IBGE. Prepared by MB Associados.
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Salario minimo real tem tido crescimento significativo nos
ultimos anos

MédiaMovel 12 meses
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Fonte: IPEA. Elaboracgdo: MB Associados.
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Quantidade de salarios minimos necessarios para comprar
um carro basico no Brasil

1588

1364
1233

1089
1055 ma 974

545 790 76.0

63.0 0.3
) 56.9 56.6 53.6
508 482

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fonte: MTE e DIEESE/PROCON. Elaboracéo e Projecdo: MB Associados.
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Evolucao do Bolsa Familia

m Numero de Familias (em milhdes) 412-5
m Valor Total Beneficio (R$ bilhdes) 12.0 12
11.0 11.1 111

0.2

8.7
7.6

6.4

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: PLO 2008. Elaboracéo: MB Associados.
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Massa real de renda deve crescer anualmente 6,2% em
média entre 2005 e 2015

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Source: IBGE, MB Associados. Prepared and forecast by : MB Associados.
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NUmero de pessoas que entrou em cada faixa de renda

25.9 m 2003-2008
m 2007-2008

-19.5

Faixa AB (rendafamiliar ~ Faixa C (renda familiar Faixa D (renda familiar Faixa E (renda familiar
acimade R$4.807) entreR$ 1115e4807) entreR$768e R$ 1115) abaixo de R$ 768)

Fonte:FGV. Elaboracdo: MB Associados.
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Classe média sera a maior em numero de pessoas a partir de
2016

) 1,600
21,400 Total dde 1416 B Classe A
' 1,200 massa de M Classe B
1,000 renda em o B Classe C
! . ~ oot asse
800 R$ bilhdes .-
e 640 Classe DE
600
400 / ..,,,...-;33‘:“".‘:::::iffi::::: ..... 445
200 e mmraziziiliecseett
O 1 1 | |
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015
80% Fonte: IBGE. MB Associados. Elaboracéo e proiecdo: MB Associados.
50%
™ T BT 46.9%
60%  Total de oo Massa de

renda real, %

fotalde e 2505
s« numerode el

famili o do total
a TAMIES ST 44.8% 25% _’\ ....... 0
200 % do total ... 0% e varseseeeseeees 21.2%
—ccttT T e,
T e
_/ 15% ...........
2% 10% 15.0%
100 eeesaeaeesannaees 7.8% s
0% Ty y  —— ——r—hd Ak hihdhdhthd M Mt it bbbt b M 2.3% O%
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Fonte: IBGE, MB Associados. Elaboracéo e projegéo: MB Associados. Fonte: IBGE, MB Associados. Elaboragéo e projecdo: MB Associados.
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Crescimento da massa real de renda em %, por regiao

m 200903 m 201509

53

Nordeste CentroOeste Sudeste Sul
Fonte: IBGE(PNAD). Elaboracdo: MB Associados.
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Informalidade tem diminuido, mas ainda é alta

Cresc. Acm. 12 meses - %

10 —— —Com carteira assinada
8 — —Semcarteira assinada /~—-\
j — —— N Crescimento do emprego formal e

) N\ 24 informal T acumulado em 12

| | | meses em %
PN / \
N \

B N—-4.7

Feb/06 Aug/06 Feb/07 Aug/07 Feb/08 Aug/08 Feb/09 Aug/09 Feb/10

Fonte: IBGE. Elaborac&o: MB Associados.
4507 426 40.0
40.0 -

35.0 -

30.0 -
Tamanho da economia informal - % 250 9
20.7

do PIB 200 -
15.0
10.0
5.0 -
0.0 -

D9 0 N PO O DI >SS O OO
D7 D D OO O OO OO OTNNNTNOSONNN

Source: Schneider, F. (2009). Economiainformal na América Latina. prepared and forecast by MB Associados.
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Emprego formal i saldo acumulado em 12 meses em milhares de

pessoas
Saldo acumulado altimos 12 meses em milhares
1,200 ===|nd. transformacao = Construcéo civil —
w==e COMErCio e SEIViGc0Ss
1,000 = Administracdo publica === AQricola
800
641
600
400 e N ~ %%%

— _N——/
0 * . o N—— 7 7
200 v

-400
mar-07 set-07 mar-08 set-08 mar-09 set-09 mar-10

Fonte: Caged. Elaboragdo: MB Associados.
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Emprego formal i saldo acumulado em 12 meses em milhares de
pessoas

2,500
2,000

1,500 W/j I
1,000 W/

500

0 [ | | | | | | | | | |
Dec-00 Nov-01 Nov-02 Nov-03 Nov-04 Nov-05 Nov-06 Nov-07 Nov-08 Nov-09 Nov-10

Fonte: MTE. Elaborag&o e projecdo: MB Associados.
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Bonus demografico T % do total da populacao

bénus demografico = 5 de criancas = 00 de id0sos

O Bonus comecguando a porcentagem
de criancas é inferior 80% e termina
guando a de idosos ultrapassEs%

30
22.7

15

13.1

O L | | | | | | | | | | | | | |
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Fonte: IBGE. Elaboragdo: MB Associados.
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Créditoi % do PIB

52.0

281
26.4 247 240 245
iz

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
P

Fonte: Banco Central. Elaboracéo e projecdo: MB Associados.
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Demanda imobiliaria T demanda potencial anual em mil unidades

m 2005 - 2009 1,490 Total:
m 2010 - 2016 200509: 1.132

201016: 1.369

162 178

211

-349
Classe A Classe B Classe C Classe DE

Fonte: IBGE, MB Associados. Elaboracéo e projecdo: MB Associados.
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Qualidade das instituicoes: Brasil se destaca positivamente entre
0s BRICs

Controle de Qualidade Eficiénciadc Liberdade

corrupcao Regras regulatéria  governo politica
Brasil
China
Indica
Russia
Fonte: Banco Mundial. Elaboracao: MB Associados.
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Investimento em mercados emergentes: onde vocé gostaria de
Investir?
Brazil 43%

India

Russia

Middle East and
North Africa

China
Australia

South Africa

Fonte: Lavca. Elaboragdo: MB Associados.
(*) Pesquisa feita com investidores globais
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Quais os problemas no longo prazo?
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Fonte: IBGE. Elaborac¢do e projecdo: MB Associados.
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Taxa de investimento 1 % do PIB

25% € a taxa de investimento para sustentar crescimento de 5% sem pressao
inflacionaria que leve a aumento de juros

192191 193

175176 174 17.4

16.1 16.6

15.7 15.7
] .
| .

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 (p) 2013 (p)

Fonte: IBGE. Elaboracdo e projecdo: MB Associados.
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Déficit em transacdes correntes e balanca comercial T % do PIB

| 25&2) 1414 7 25)25)

Bl Transacdes Correntes -44
=O=Balanca Comercial -64 75.76
cggggssgsggcceeees
N & 0§ & & § & & § & @ 9 o o 3 w
_ o . O O O O o o
Fonte: Bacen. Projecdes: MB Associados. AN N AN AN (Q\| (q\|
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Carga tributariai % do PIB

38.00 -

33.00 -

28.00 -

23.00 -

18.00 -

13.00

(<5}

Fonte:ReceitaF
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Gastos com infraestruturai % do PIB

2001/02 | 2003/07 | 2008/10
Brazil India China Chile

Fonte: Inter.B. Elaboracéo: MB Associados.
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Gastos sociais o governo federal i % do PIB

12.0 -
99 99 099

8.3 ' '
8.0 - 7—Gastos com saude, educacéao, habitacdo, saneamento e culi
6.0 - —Gastos com assisténcia social e previdéncia soc
4.0 - —(Gastos com educacac

28 28 21 25 25 25 25 23 23
20109 09 09 08 08 08 07 07 08
00 [ [ [ [ | | | | |

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: STN. Elaboracéo: MB Associados.
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Reservas de petroleo i em bilhdes de barris

bilhdes de barris

60

50

40

30

20 e [\/1€XiCO eBrazil
12.6
10 11.9
O |

1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008

Fonte: Bloomberg. Elaboragdo: MB Associados.
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Obrigado!

MB Assoclados

Av. Brigadeiro Faria Lima, 1.739 ¢ 5° andar
Sao Paulo ¢ SP ¢ 01452-001
Telefone: (011) 3062 - 1085

Fax: (011) 3062 - 8482

www.mbassociados.com.br



