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De 1980 3 2006 2007-2008 2008 até 2010 2011 a 2014 Contexto atual

Colapso do ecanismos Medidas

de politicas ~ Consequéncias
aNSMissao adotadas

Antecedentes

sistema
financeiro

Mal estar Turbuléncia
economico financeira

Establishment Econdmico:

: ~ Crise econdmica
Periodo de grande moderacao
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Coemoaos

Establishment Econdmico: Periodo de grande moderacao

1. Excesso de poupanca global.
2. Imensos fluxos de caixa liquidos de capital das economias emergentes
para ativos “seguros” nos EUA.

3. Bolha de crédito.

4. Aumento no endividamento das familias.

5. Aumento excessivo nos precos dos imoveis residenciais e comerciais.
Antecedentes 6. Desregulamentacao do sistema financeiro.

7.  Crescimento extraordinario dos lucros dos Bancos e grandes

conglomerados financeiros.
8. Elevacao do endividamento privado.
9. Enormes desequilibrios nos balancos de pagamentos dos EUA.

10 Belha imebiliara
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Compradores de Bancos credore
casas (americanos) ofor

HOME BUYERS DER
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Compradores de Bancos credore Bancos Investimento
casas (americanos) 0C3 = (globais)

(=

I

HOME BUYERS DER
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Bancos credores , 0= pm Bancos Investimento Investidores
(locais) ‘ (globais) (em todo o mundo)
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Entendendo a cadeia de securitizacao

Compradores de Bancos credore Bancos Investimento Investidores
casas (americanos) 0C3 (globais) (em todo o mundo)
/
HOME BUYERS DER INVESTMENT BANKS INVESTORS

Cadeia de securitizacao de recebiveis imobiliarios

Panorama do atual contexto econdmico brasileiro Marcelo Augusto Ambrozini



denciais nos EUA

oveis resi

7

Precos dos im

A bolha de

240,00

precos

220,00

[lLo)s

~(O

b
americana

Mo

200,00

Eclieie

180,00

em meados

160,00

de 2006

140,00

110Z/n0
1T0Z/Inf

1107/4qe
110/ Uel
010Z/an0
otoz/Inf

0T0Z/40e
0toz/uel
600¢/ano
600z/Inf

600/4qe
600¢/uel
800¢/no
800z/Inf

800¢/4qe
800¢/uel
£00z/ano
£00z/Inf

L00z/4qe
£00¢/uel
900¢/ino
900z/Inf

900z/4qe
900¢/uel
S00¢/3n0
soo0z/Inf

S002/4qe
S00¢/uel
¥00¢/3no
¥00z/Inf

¥00z/4qe
¥00z/uel
£00¢/3n0
€00z/Inf

€00¢/4qe
€00¢/uel
200z/ano
zooz/Inf

200t/49e
z00z/uel
100Z/an0
100Z/Inf

100Z/4qe
T00¢/uel
000z/ano
000z/Inf

000z/4qe
000¢/uel

—10 maiores cidades

—20 maiores cidades

Nacional

Marcelo Augusto Ambrozini

Panorama do atual contexto economico brasileiro



2007

Colapso do

sistema
financeiro

Fatores:

[ Sistema bancario paralelo.

B

Socorro do Federal Reserve:
Em 16 de marco de 2008 o JP Morgan compra o Bear
Stearns por USS 2,00 a acdo (FED financia USS 30 bilhdes)

ORTODOXIA
LIBERAL HETERODOXIA

(Neoclassicos) DESENVOLVIMENTISTA
(intervencionistas)

Grandes instituicdes americanas que quebraram:
= Lehman Brothers.

= Bear Sterns.

= |ndy Mac.

= Fannie Mae.

* Freddie Mac.

= Washington Mutual.

= Wachovia.

O Aumento da complexidade e da interconexao financeira. = AIG (em 16/set/2008 o governo adquiriu

L Risco moral: banqueiros e reguladores.

79,9% do seu capital + empréstimo de 85
bilhdes de dolares).
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Ativos com Problemas
ogram — TARP)

ecanismos e como um plano para comprar ativos
de ormado em um plano de injecao de
anNsmMissao Bancos.

erecido ao sistema financeiro pela crise

ernos relevantes, da metade ao fim de
mericano e 74% do PIB britanico fora.
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direto via titulos securitizados.

_ direto via comércio.
ecanismos

de
aNsSMIissao dito.
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Preco em USS/cents por libra-peso (Londres)
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Preco do Petroleo no mercado internacional
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Orecos das commoadities

Algodao

Queda de
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Milho (Estados Unidos) - cotacdo internacional - USS
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Reducdo dos p
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Queda de
48,9 %
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Preco da carne em USS por libra-peso
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2011 a 2014

d Endividamento do Estado. Em 2009, o déficit fiscal dos EUA
atingiu 13% do PIB.
d  Expansdo monetdria. Entre 2007 e 2012 o FED aumentou 3,5

Ea— Medidas
1 Reducdo das taxas de juros. FED: de 5,25% a.a. em set/2007 politicas
adotadas

para 0,25% a.a. em set/2008.
d  Afrouxamento do combate a inflacdo.

d  Bancos publicos financiando empresas e familias.
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Evolucao do PIB de alguns paises de 2007 a 2012 :

EuA: + 2,9% ,
Africa
subsaariana
/ona do Euro: — 1,3% —+ 27% -

China: + b06% -

p— Brasil + 22%
india: + 39% e




Contexto atual

Crise econOmica no Brasil

Aumento dos gastos do governo - déficit fiscal.
Aumento do endividamento publico.

Queda do PIB.

Inflacao fora do controle.

Crise politica: falta de governabilidade.

U O 0 0 0O O

Desemprego.
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(em USS milhdes)
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Desagregando a inflacao

Variacdo nos ultimos 12 meses (novembro/2014 a outubro/2015)

Precos administrados ~
Inflacao por setor

18,25%

0]
10,39% 9,48% 5 069% .
17,93% : S
14,02%

Habitacao Alimentacao e Transportes Educacao Saude e
Energia Gasolina Taxa de bebidas CUIdadQS
Elétrica Agua pessoals

residencial

Fonte: Folha de S. Paulo, 23/11/2015. Pagina A20 - Folhainvest.



DSigue explicam o Brasil

Desemprego
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xplicam o Brasil

Balanca Comercial =
-—=Exportacoes
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Indice de Confianca do Empresario Industrial

Queda de

bc “
& & &
\\’\/ K\'\’b \\Q/ Q\"\/
6‘

/ﬁ’ ME.. im




Al

jan/2010
mar/2010
mai/2010
jul/2010
set/2010
nov/2010
jan/2011

mar/2011

mai/2011

jul/2011

Vi

set/2011 2
: o
nov/2011 (@)
D
jan/2012 (@
(9]
mar/2012 O
mai/2012 g
-
jul/2012 Q
>
set/2012 te)
Q
nov/2012 o
i o
jan/2013 ' O
o
mar/2013 S
. w
mai/2013 c
S ul/2013 =
o
set/2013 @)
=

nov/2013
jan/2014
mar/2014
mai/2014
jul/2014
set/2014

nov/2014

jan/2015

mar/2015
mai/2015

jul/2015



=}

Cambio: Real / Dolar

Aumento de
mais de 150%
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APRECIACAO s Ai DA

DO DOLAR DE EMERGENCIA

DEPRECIACAO
DO REAL

Favorece as exportacdes: torna o produto
nacional mais barato, aumentando a

L . Inibe as importacdes e encarece o
competitividade e a lucratividade das empresas.

preco das matérias-primas.

Em setembro de 2015 Ribeirdo Preto registrou superdvit na Balanca Comercial do ano (USS 2 milhdes).
De 45 mil CNPJs s6 106 exportam.

Dados do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior.
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: Real / DAlar

Cambio
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causas do aprofundamento da crise wo Brasil:

O O 0000 D

Crise politica.

Expansao fiscal descontrolada.

Queda radical dos precos das commodities.

Politicas de desoneracdes ao invés de reforma tributaria.
Esgotamento da capacidade de endividamento das familias.
Agravamento da desindustrializacao.

Perda da confianca das empresas no governo.
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O BNDES concede empréstimos a juros mais
baixos para empresas comprarem equipamentos
pelo PSI— Programa de Sustentacao de
Investimento. A diferenca de juros tem que ser
paga ao banco com verba de impostos, o que nao
ocorreu.

O atraso no repasse dos recursos
necessarios as instituicdes publicas para
cobrir essas despesas dos programas do

Governo ficou conhecido como...

PEDALADAS FISCAIS

Panorama do atual contexto econdmico brasileiro

Banco do Brasil

/,9 bi

O banco empresta
dinheiro a juros mais
baixos para
agricultores e
agroindustrias pelo
crédito agricola. A
diferenca de juros tem
que ser paga ao banco
com dinheiro de
impostos, o que nao
ocorreu.

Caixa

6 bi
I
O governo repassa
dinheiro para o
banco pagar
beneficios sociais —
Bolsa-familia,
seguro-
desemprego e
abono salarial —,
mas atrasou

Fecursos para
cobrir essas contas

FGTS

6,5 bi

O fundo empresta
dinheiro para obras
do Minha Casa,
Minha Vida a juros
subsidiados. O
governo tem que
repassar ao fundo
parte da diferenca
com recursos de
impostos, o que
nao ocorreu

RS 40 b i | h 6 e S foram usado para financiar

despesas dessa maneira, pratica que foi considerada ilegal pelo TCU.

Marcelo Augusto Ambrozini



|m peaCh ment de D| | ma Rousseff 2 de dezembro de 2015: O processo iniciou-se com a aceitacdo, pelo

presidente da Camara dos Deputados, Eduardo Cunha, de denuncia
por crime de responsabilidade oferecida pelo procurador de justica
aposentado Hélio Bicudo e pelos advogados Miguel Reale Junior e

Janaina Paschoal.

17 de abril de 2016: o plenario da Camara dos Deputados
aprovou o relatdrio com 367 votos favoraveis e 137
contrarios. O parecer da Camara foi imediatamente

enviado ao Senado, que também formou a sua comissao
especial de admissibilidade, cujo relatério foi aprovado por
15 votos favoraveis e 5 contrarios.

12 de maio de 2016: o Senado aprovou por 55 votos a 22 a
abertura do processo, afastando Dilma da presidéncia até que o
processo fosse concluido. Neste momento, o entdo vice-presidente
Michel Temer assumiu interinamente o cargo de presidente

Acusagoes le orcamentaria (decreto> sem
. DesreSpe‘to a d Fiscal 10 de agosto de 2016: acusacao apresenta as acusacgoes finais
autor'\Za(}a:O .\ leid ResponSab\\\da € contra a presidente Dilma.
. Desrespe
e
( eda\fa daSde envolvimento em E?Liva Jato
* SUSpe\taf na Petrobfas (opera‘;a 31 de agosto de 2016: Em votacao no Plenario do Senado, resultando
corrupsao em 61 votos a favor e 20 contra o impedimento, Dilma Rousseff é

destituida do cargo.



Melhora expressiva
A evolugdo do indice de termos de troca (média 2006=100)

135
126 ‘
12847 ]Jl},ﬂﬂ\ Nos 12 meses
117 ? 2
até fevereiro,
108 a alta
o acumulada
i1 éde 8,2%
90 '
Jan Dez Fev
2011 2015 2017

Fonte: Funcex, MCM Coisulbores Associados & Bradesco. Estimativa do Bradescoe

Fonte: Valor Econdmico. Alta de matérias-primas ja beneficia economia — 03 de marco de 2017
link http://www.valor.com.br/brasil/4885384/alta-de-materias-primas-ja-beneficia-economia



Agenoa para o Brasil

I Ny W U

D000

Integracdao ao comércio mundial e acordos comerciais com vistas a
diversificacao das exportacoes.

Reformas drasticas: tributaria e previdenciaria.

Aumento do investimento em infraestrutura.

Apoio a inovacao industrial.

Reducdo das desigualdades sociais (tributacdo e gastos publicos com
foco nas politicas sociais eficientes).

Recursos para educacao: financiamento a pesquisa basica.

Reducado das taxas basicas de juros (desincentivo a renda fixa).
Reducao do endividamento das familias.

Formacao de poupanca nacional.
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1

Operagao

da bl

:

€ 0 futuro?

Projecao BC para Inflacao 2017: 4,5% (2005: 4,5%; 2006: 3,14%; 2007: 4,46%)

Com a inflacao estabilizada, ha possibilidade de corte de taxas de juros.
Projecao BC para SELIC: 10,25% a.a.

Aumento nos precos das commodities (PIB Agronegdcio + 5,5% em 2016)

II)

Recuperacao “natural” da atividade econdmica (PIB +0,3% no 1° trimestre de 2017)
Reforma da previdéncia (Rombo de RS 150 bilhdes em 2016)

Reforma trabalhista

Reforma tributaria (2° semestre 2017)




Equilibrio
geral

“CLENCLA econdDmLen
ingénun ajuda a causar
ECONOMLAS LnStaveLs”.

Martin Wolf

Mercados
eficientes

Hipoteses de

expectativas
racionais ‘A clénela economicn deveria tnelulr a possibilidade de

cYlses severas, nwio como resultaoo de choques externoes,

MMAS COMD EVENEDS que surgem dentro do sistema”.

Hyman Minsky
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http://www.youtube.com/watch?v=PFGSW-8hKIQ&sns=em
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