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A mais grave crise fiscal da historia...

...nas trés esferas de governo: o gasto com a folha nos Estados consumiu
guase 60% da Receita Corrente Liquida em 2016, o teto legal.

Indicadores do setor publico consolidado
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Dificil agenda de ajustes estruturais

Em 2017, 57% do orcamento federal foi comprometido com despesas com a
previdéncia. O passivo atuarial esta em 233% do PIB.

Gasto publico com previdéncia e Razdo de dependéncia
paises selecionados
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A indignhacao e desconflanca da sociedade E
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Contrac&o da economia e colapso dos servicos publicos.
Se o PIB crescer 3% dos proximos anos, serao necessarios 5 anos para

recuperar o PIB per capita pré-crise.
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Fim do bonus demografico em breve

Populacao brasileira segundo recortes etarios: 1900-2060
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Produtividade estagnada

Potencial de crescimento pode estar muito baixo, abaixo de 2%. Com o fim do
bonus demografico, aumenta a urgéncia de elevar a produtividade.

Produtividade do trabalho
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Como aumentar a produtividade?

Ambiente de negocios! Qualidade de gestio empresarial
Melhor pratica = 100, 2014 e 2017
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Evolucédo do numero de
jovens entre 15 e 29 anos

Escolaridade dos individuos com 18-22
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Ana de nastimenta

Em 2016, 20% dos jovens entre 14 e 29 anos sao nem-nem.

Nem trabalham, nem estudam.

Fonte: Ricardo Paes de Barros
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Cenario externo € janela de oportunidade E

Economia mundial ganha tracao de forma disseminada.
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Sinais de aumento da produtividade mundial E
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China: mais uma janela de oportunidade

>
Ajuste no modelo economico pode beneficiar o Brasil

China: PIB trimestral China: importacoes
variacao anual soma 12 meses
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Acertos da politica econdmica rendem frutos E

>

A inflacao deve se manter baixa em 2018. Nao ha impulso doméstico e externo.
Ha espaco para Selic mais baixa, rompendo o 6%.

IPCA
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O Pais entrando nos trilhos

>
E crucial o compromisso com a disciplina fiscal para o crescimento ser sustentado.

PIB e Condicoes Monetarias
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Consumidor se ajustou
>

Consumo das familias devera crescer mais que o PIB em 2018.
Avanco em etapas.

Dividas em atraso da PF / renda do Divida e Servi¢o da divida
consumidor - média 12 meses (%) % da renda anual
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Fonte: IBGE, BC; célculo XP Investimentos
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Aumento da “sensacao termica”

>

Inflac&o baixa ajuda bastante. Mas o mercado de trabalho € variavel-chave.

Qual sera o impacto da reforma trabalhista?
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Fonte: IBGE, BC; célculo XP Investimentos



Quadro ainda desafiador no mercado de credito  Xp

>

Aceleracao de reestruturacdes e renegociacoes.
O mercado de crédito podera impactar o mercado de trabalho.

Pedidos de recuperacao judicial dados
acumulados

Atrasos e Inadimpléncia da PJ no
crédito bancario livre (%)
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O debate economico na campanha

« Aretomadadaeconomiareduz o apelo do discurso populista

« Halimites constitucionais para elevar gastos: regra de ouro e regra do
teto (o dinheiro acabou)

* InstituicOes de controle funcionando melhor
« As licoes da campanha de 2014
« Amadurecimento do debate econdmico

« O pragmatismo da classe politica: custo-beneficio das reformas

Nao ha “salvador da patria”: a importancia do time
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Como ficam os precos de ativos? (1)

Real e moedas selecionadas
dados diarios
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Fonte: BCB e Bloomberg; calculo XP Investimentos
Latam=Chile, Colombia, México e Peru



Como ficam os precos de ativos? (2)

Bolsa em ddlar
jan13=100
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Fonte: BCB e Bloomberg; calculo XP Investimentos

Inflacao Implicita para dois anos
%

12

10

2014 2015

0
02/01/13 02/01/14 02/01/15 02/01/16 02/01/17 02/01/1:

Latam=Chile, Colémbia, México e Peru



Conclusoes

Desafio é enorme, mas harazbes para uma visao construtiva

O Pais esta melhor posicionado para enfrentar os desafios

O ano da verdade sera 2019




