SolucOes estratégicas em economia



Cenario macroeconomico e
perspectivas para 2014/2018

BN naio de 2014







Economia Global

Perspectiva de desempenho algo mais regular

\§ Estados Unidos

= Atividade mais firme e desemprego
em queda.

Zona do Euro

= Perspectiva de melhora, mas o
risco de deflacéo (e de
» Riscos: incerteza monetéria (alta da estagnacao) ainda preocupa.

taxa de juros).

Reformas tornardo o
crescimento mais irregular
Nnos proximos anos.

Argentina

= Crescentes pressdes cambiais
e inflacionarias.

= Ajustes deverdo ocorrer s
depois das elei¢cdes
presidenciais de outubro de
2015.

Injecdo de liquidez espantou o
risco de deflacdo, mas a
recuperacao da atividade ainda
nao convence.
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PIB Mundial

Aceleracao sera puxada pelas economias centrais

} A partir de 2016 a economia mundial deve retomar um ritmo “normal” (mais moderado que o
ritmo pré-crise).

PIB de economias selecionadas: projecdes
var. % anual. Fonte: Consensus Forecast . .
ElaboracZo e projecdo: LCA Crescimento da
Economia Mundial

= 2011 =3,9% a.a.
m2013 2014(e) 2015(e) ™2016(e) ®2017(e) W2018(e) » 2012 =32%a.a.
» 2013=3,0% a.a.
670 570 - 2014 (e)=3,6 % aa.
= 2015(e)=3,9 % a.a.
= 2016 (e) = 4,2% a.a.
= 2017 (e) = 4,2% a.a.
= 2018 (e) =4,1% a.a.
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PIB

Inflacao alta e incerteza atrapalharao

} Em 2014 e 2015 a inflacdo e o combate a ela inibirdo o crescimento, que devera acelerar
moderadamente a partir de 2016.

Projec8es para o PIB de 2014 - componentes selecionados
Var.%. Fonte: IBGE. Projec¢des: LCA.
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PIB TOTAL CONSUMO DAS CONSUMO DO INVESTIMENTOS
FAMILIAS GOVERNO
®2013 2014 (e) 2015 (e) 52016 (e) ® 2017 (e) H 2018 (e)
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Investimentos

Confianca dos empresarios: fragilidade

} Para 2014, esperamos uma desaceleracdo do Investimento. Os ajustes fiscais esperados para
2015 deveréao contribuir para uma desaceleracao adicional, mas a partir de 2016 a reducao da
incerteza devera permitir uma reaceleracao.

FBCF: Projecdo anual
%YoY. Fonte: IBGE. Elaborag&o e projecdo: LCA

@ Contribuicdes Positivas:

2007 . :
» Grandes projetos de infraestrutura, com prazo

2008 longo (Estados, concessoes, PPPs).

2009 = Setor automobilistico (Inovar-Auto).

= Construgédo residencial.

2010 21,3

2011
2012

@ Contribuicdes Negativas:

2013

2014 (e) = Incerteza, menor confianca

2015(e) = Custo mais elevado do investimento

2016 (e) » Desaceleracdo das aquisicoes:

2017 (e) - Onibus e Caminhdes

22 (e) - Maquinas e Equipamentos
SEBRAE
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cCambio

Relativamente estavel em relacao a 2013

Projetamos dolar a R$ 2,35/USD em 2014, mas com volatilidade elevada ao longo do ano. No
longo prazo, a diluicdo das incertezas em relacdo ao crescimento chinés e a politica monetéaria
nos EUA deverao proporcionar maior estabilidade a taxa de cambio.

Taxade cambio
R$/US$. Fonte: BCB. Elaboragdo e projegdo: LCA
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,.'."2,35 ao risco (e, talvez, uma
diminuicdo da incerteza
politica).
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Inflacao

Alivio da inflacdo apenas no longo prazo

2014
= Pressofes climéticas, do cambio e da Copa

- Efeitos defasados da recente estiagem
pressionam itens in natura e carnes (custo das
racoes).

- Aumentos de passagem aérea e alimentacdo
fora de casa contribuirdo para o IPCA subir
6,4%.

2015
= Pressoes de alta:

- Reajuste do prec¢o da gasolina e do rendimento
de empregados domésticos.

- Energia (intensidade em aberto).

= Alivios inflacionarios:

— Perspectiva de menor volatilidade do cambio
(em torno de R$ 2,40/USD).

- Alimentos e bebidas deverdo pressionar menos
do que em 2014, mas ainda subirdo acima da
inflag&o.

- Educacéo (menor crescimento da renda).

Inflagé@o (IPCA)
var. % anual. Proje¢cbes:LCA
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Inflac&@o (Alimentos e bebidas)
Var.% 12 meses. Fonte: IBGE. Projegao: LCA.
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Juros

Ajuste monetario tera continuidade

No médio prazo, a perspectiva de alivio da inflacdo - decorrente, sobretudo, da interrupcéo de
pressdes do cambio e do encarecimento dos alimentos - nos leva a projetar Selic em torno de 11%
a.a. No longo prazo, a convergéncia da inflacéo para a meta devera abrir espaco para juros mais baixos.

Selic
Fim de Periodo (% a.a.). Fonte: BCB. Projecéo: LCA
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Brasi|

Rebalanceamento das fontes de crescimento

» Expectativas para os proOximos anos:

Crescimento mais modesto da renda e do
endividamento das familias: menor espaco para
alavancar o consumo.

Exportacdes e Importacdes: devem passar a
contribuir (um pouco) para o crescimento do PIB,
refletindo expansao mais forte do comércio global e
cambio mais depreciado.

Investimento: concessdes federais + PPPs regionais
deverédo dar sustentacao.

“Ajuste” fiscal: ja comegou em 2014 e trara em 2015
realinhamento dos precos (combustiveis, energia
elétrica e transportes).

Inflacdo: caminhando para a meta no longo prazo
(cambio menos volatil e devolucédo das pressdes de
alimentos).

Juros: convergéncia da inflagdo para a meta no longo

prazo devera abrir espaco para juros mais baixos.
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Setores: Agropecuaria

Commodities: revisao altista da expectativa de producao

} A producédo de cereais, leguminosas e oleaginosas devera totalizar 191 milhdes de toneladas
em 2014, acréscimo de 1,5% frente a temporada anterior (e de 0,8% em relacdo a estimativa

anterior, publicada em marco).

Commodities: producao nacional
Comparacdao das estimativas abr/mar
Em var. %. Fonte: IBGE. Elaboracéo: LCA
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Setores: Agropecuaria

Nao commodities: aceleracao dos precos em 2014

} Entre as ndo commaodities, a expectativa € de maior aceleracao dos precos de batata inglesa,
ovos e tomate em 2014 devido a estiagem recente. Em 2015, espera-se a devolucdo da alta de

precos vista em 2014.

Precos agropecuarios no atacado

Nao comm odities 0 ; S
Projecdo dos precos agropecudarios no atacado em 2014 var.% anual. Fonte: IBGE. Projegdo: LCA

var.% anual. Fonte: IBGE. Projegdo: LCA
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Setores: Agropecuaria

Pecuaria

Expectativa de alta relevante dos precos de Bovinos no varejo em 2014, com perspectiva de
desaceleracdo em 2015. Pelo alivio observado nos primeiros dois meses de 2014, Leite e
derivados devera registrar variacdo mais modesta que a do ano anterior - por outro lado, pela
restricdo de oferta, esperamos aceleracao em 2015.

Precos pecuaria
var.% anual. Fonte: IBGE. Projecdo: LCA
16,0
Carnes Aves eovos Leites e derivados
= H2011 W2012 ©2013 W2014(e) ®2015(e)
SEBRAE
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Setores: Servicos

Crescimento mais forte a partir de 2016

Perspectiva de crescimento limitado do setor de servicos em 2014 e 2015 pelo aumento mais
fraco da renda das familias e pela confianca do consumidor em baixa.

. Sondagens de Confianca FGV (Consumidor e Servi¢os)
PIB deservicos base 2012=100. Fonte: FGV. Elaboragéo: LCA
Var.% Fonte: IBGE. Projecéo: LCA.
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Industria, mas também em alguns componentes do PIB Servigos.
SEB_=RAE === Confianca do setor de Servigcos === Confianca do Consumidor
SP

22



Setores: Industria

Recuperacao gradual da inddstria nos proximos anos

O cambio mais desvalorizado e a retomada da demanda global devem devolver moderado

dinamismo a industria.

Participacdo dos importados no mercado

Crescimento da producdo industrial.
Em %. Fonte: IBGE. Elaboragéo e projecao:
LCA.

nacional de bens industriais
Em % do consumo interno.
Fonte: IBGE. Elaboracéo e projecdo: LCA.
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Setores: Industria

Estogue alto atrapalha pequenos empresarios

} Empresarios apontaram melhor desempenho da producao industrial das pequenas empresas
no 1714 em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Contudo, a elevacao dos estoques no
primeiro trimestre é sinal de alerta para os industriais.

Producéo industrial média por porte de empresa Média dos estoques das Pequenas Empresas
Indicadorvaria no intervalo de 0 a 100. Acima de 50 = crescimento Fonte: CNI.
Fonte: CNI. Elaboracédo:LCA

56,3
49,1

48@/% 48,9
% 48.6
48,2 48,3
46,8
Pequena Média Grande
(
m1T10 "1T11 #1712 m1T13 n1T14 1T12 2T12 3T12 4T12 1T13 2T13 3T13 4T13 1T14
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Setores: Industria

Confianca do empresario em baixa

} Dentre 0s principais entraves para as pequenas empresas, 0S empresarios apontaram uma
melhora nos itens carga tributéria, falta de demanda e competicao acirrada de mercado no
1T14 comparado ao 1T13. Entretanto, a confianca dos empresarios esta nitidamente mais fraca
do que nos anos anteriores (para todos os portes de empresas).

| — S
Principais problemas paraas pequenas empresas indice de Confiancado empresarioindustrial (médiajan/abr)
(% das respostas dos empresarios). Fonte: CNI. De 0a100. Valores acima de 50 = evolugéo positiva do indicador.
Fonte: CNI. Haboracao: LCA
28 " 2014
@ Grandes #2013
Empesas = 2012
= 2011
(
Médias
Empresas
N
’!
<.~ Pequenas
Empresas
1111 1112 1/13 /14
HElevadacargatributaria HFaltade demanda ﬁ IndUstria
ECompeticdo aciradade mercado MAIlto custo da matéria prima Geral
Hinadimpléncia dos clientes X
65,0
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Setores: Comércio

Menor crescimento para 0s proximos anos

|/.7’ Crescimento das vendas do varejo total em volume

. 5 ) (ex veiculos e material de construgéo)
Perspectiva de moderacdo do ritmo de Var. %. Fonte: IBGE. Projecdes: LCA.

expansao das vendas do varejo.

Por que?

= Aumento pequeno da renda das familias.
» Familias endividadas.

» Condicdes de crédito menos favoraveis.
*= Fim de incentivos do governo (ex.: IPI).

Contribui¢des positivas:
» Preco dos alimentos atrapalhard menos as
vendas de Hipermercados.

I — T ——

Memo: média 2004-2012: 7,9%

SEBRAE
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Setores: Comércio

Setores significativos para os Pequenos Negocios

Super e hiperm., lojas de alimentos e
s bebidas
© © Vvar.%. Fonte: PMC/IBGE. Elaborac3o e projecdes: LCA.

mesa e banho

' Tecidos, vestuario, cal¢cados, e cama,
Var.%. Fonte: PMC/IBGE. Elaboracéo e proje¢cfes: LCA.
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.~ Veiculos, motos, partes e pecas Vendas de material de construcao

‘® © Var.%. Fonte: PMC/IBGE. Elaboracgéo e projecdes: LCA. ] i Var.%. Fonte: PMC/IBGE. Elaboracéo e proje¢des: LCA.
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Setores: Comércio

Setores significativos para os Pequenos Negocios

G

SEBRAE
SP

HIPERMERCADOS

TECIDO &
VESTUARIO

VEICULOS, MOTOS,
PARTES & PECAS

MATERIAL
DE CONSTRUCAO

L2 2015

Crescera em linha com 2014.
Presséo dos precos de alimentos
sobre o0 orgcamento das familias
diminui, mas mercado de trabalho
morno devera limitar a expansao.

Aceleracdo sobre um fraco
2014.

Condicdes de crédito nao
pioraréo.

Interrupcéo da queda de
precos e vendas fracas.
“Ressaca” do mercado apos
boom do consumo nos ultimos
anos.

Ligeira desaceleragao das
vendas.

Crédito habitacional
desacelerara, mas ainda crescera
bastante (de 30% para 27%)

L 2018

Vendas tendem a sustentar
crescimento anual em torno de
3% (contra média de 4,2% entre
2001-2013).

Consumidores mais propensos
a gastar.

Aceleracéo ao longo dos anos,
mas ritmo inferior ao de 2004/13.

Melhora das vendas e
faturamento.

Novas fabricas e aumento de
frota poderéo estimular o setor.

Reducéo da Selic renova
perspectivas favoraveis.
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Crédito

Previsao de menor desembolso do BNDES em 2014

} Apesar do crescimento relativo da participacdo dos pequenos negdcios nos desembolsos do
BNDES, a reducao dos aportes do Tesouro Nacional ja se refletiu numa desaceleracéo dos
desembolsos no primeiro bimestre de 2014.

Desemb_ols~os do BNDES por porte das~empresas Projecdo de Desembolsos do BNDES em 2014
R$milhdes .Fonte: BNDES. Elaboracao: LCA R$ bilhdes Fonte: BNDES. Elaboragéo: LCA
28.482
Pequenos
Negécios
21.174 37,3 bi
41%
17.152
@ Total
15.166 A
44% 150 bilhdes
/ Grande
19% 91,6 bi
= .
35% 30%
< 7
jan-fev/11 jan-fev/12 jan-fev/13 jan-fev/14

EPequenosNegécios EMéd/Grande HGrande
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Inadimpléncia do consumidor

Abaixo da média historica

Menor ritmo de concessao de crédito e foco na qualidade da carteira pelos bancos devera
manter a inadimpléncia abaixo da média do periodo 2004-2013 (7,4%).

InadimplénciaPF Livre (% do total) Comprometimento com dividasbancarias
. ~ [0) . XA
Fonte: BCB. Projecdes: LCA Em % darendamensal. Fonte: BCB. Projecdo: LCA
24 -
Média
10,0 3 86 2004-2013
9,0 ’ 8.1 7,4%
50 78757,7 7,2
7,0 ’
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2,0 16 e TO 12
1,0 15 - = Total ex-habitacional
0,0 14 et
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Renda do consumidor

Menor avanco limita o consumo desde 2013

Aumento real do salario minimo nos ultimos anos impulsionou a renda e o consumo, mas a

tendéncia é de diminuicdo dos reajustes. Crescimento mais lento da ocupacéo também
contribui para altas mais moderadas da massa de renda.

Salario-minimo (R$)

1.013

iiiittll

2011 2012 2013 2014 2015(p) 2016(p) 2017(p) 2018(p)

Reajustedo salario-minimo

15,1%

8,1% 8,5%

3,4%

2011 2012 2013 2014 2015(p) 2016(p) 2017(p) 2018(p)

ENominal MReal (acimadainflagc&o)
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Massaderenda das familias
Crescimento Real %. Fontes: diversas. Projecdo: LCA.

///
////.u .

média2004- 2013 2014(p) 2015(p) 2016(p)
2012

Populacéo Ocupada (PO)
var.% anual.
2,1 2,2

1,1 1,1 1,2
0,7 0,7 1.0
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Resumo

Perspectivas para os Pequenos Negocios

AGROPECUARIA

SERVICOS

INDUSTRIA

COMERCIO

|d Perspectiva

Aceleracéo

Devolucéo da alta de pregos
observada no 1° semestre de
2014.

Aceleracédo progressiva do
setor a partir de 2015.
Retomada de confianga do
consumidor alavancara o setor.

Crescimento em lenta
aceleracéo.

Efeitos positivos do cambio
aparecem de forma gradual.

Bom ritmo de crescimento das
vendas,...

...embora bem inferior aos
7,9%a.a. de 2004/12 (boom do
crédito).

A Observacgao

Pecuéria (Leite e Bovinos) e
Acucares (concorréncia com o
Etanol) podem ter alta de
rentabilidade em 2015.

Ritmo néo retornara aos niveis
pré-crise.

Crescimento mais lento da massa
de renda moderara a alta.

Crescimento moderado, porém
sustentado no longo prazo.
Perda de mercado para
importados ja esta estancando, e
perspectivas de exportagdo
melhoram.

Reducéo da Selic e
desemprego relativamente
baixo renovam perspectivas
favoraveis.
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