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Indicadores demogréficos e sociais

Populagdo (milhdes) 205.8 (2016) Educacéo
Densidade (por Km2) 24.0 (2016) Literacia (%ad.) 92.6% (2015)
Pop. Urbana 85.7% (2015) Matric. Ed. Prim. 95% (2013)
Pobreza e desigualdade Salde Rating Ultim. Alt. Outlook
Taxa de Pobreza 15.1% (2013) Esp. vida a nasc. 73.8 (2016) S&P BB Fev 2016 Negativo
Coef. Gini 52.9 (2013) Médicos p/1000p. 1.89 (2013) Moody's Ba2 Fev 2016 Estavel
Estrutura da economia Fitch BB Mai 2016 Negativo
PIB (Mil MilhGes) USD 1770 (Est. 2016) Estrutura da economia
P1B per capita USD 8,587 (Est. 2016) (2016) Ind. desemvolvimento e Competitividade Ultlma~
Sector alteragao
Estrutura PIB (% VAB nominal) . e e indice Global de Competitividade
Sector primario 5.5% . Sector Ranking 75 (em 140 paises) 2016
Sector secund. 21.2% A g ‘
Manufacturas 11.7% ) Facilidade de fazer negécios
Sector terciar. 73.3% Sector .- Ranking 123 (em 190 paises) 2016-17
Comércio 12.5% t;;?i;’r/: )
Adm. Pub. 17.5% . Fonte: Datastream Indice de desenvolvimento humano
Outros 43.2% Ranking 75 (em 188 paises) 2014
1980-89 1990-99 2000-09 2010-15
Cresc. PIB real* 3.0% 1.7% 3.4% 2.1% Indice de percepgao corrupgdo (Transparency.org)
* Taxas de crescimento médias WEO (IMF) Ranking 79 (em 176 paises) ‘
Exportacdes Importagdes Pontos fortes Pontos fracos
% total exp. % total imp. - Rigueza em recursos naturais e matérias . Vulneravel a volatilidade dos precos das
UE (28) 17.8% UE (28) 21.4% primas (incl. Petréleo) commodities
China 19.7% China 17.9% . Situagéo externa equilibrada . Deterioragéo das finangas publicas
EUA 13.4% EUA 15.6% . Economia di~versifica’da‘ . Disparida(?e.s renqimento elevadas
Argentina 7.1% Argentina 6.0% . Fc_)rte re~dugao dos nlvel_s de pobreza . Elevada d|V|d§1 _pl_'lvada (emprefas)
. Dimenséo do mercado interno . Fraca competitividade/corrupcéo
Holanda 5.5% Coreia 3.2% . Reservas Internacionais confortaveis . Servigo da divida elevado
Fonte: ITC . Divida Publica sustentavel (com forte peso
da divida interna)
Exportacdes Importacdes . Perspectivas moderadas para o crescimento.
9% total 9% total - Elevado desemprego continuara a limitar o consumo e crescimento.
Produtos agricolas 41.9% Produtos agricolas 6.29% - O inyestimento manter-se-a fragil dada a permanéncia de uma consideravel folga
Petréleo e minerais 19.1% Petréleo e minerais 17.9% produ.tlva.~ ) . . . . o
Prod. Manufacturados 36.1% Prod. Manufacturados 75.9% ° A situagdo flsc_al dIfICI|l: © governo devera continuar a ter dificuldade em diminuir a
Fonte- WTO despesa e o servico da divida aumenta.

. Instabilidade politica continuara a afectar confianga até que seja discernivel um plano
realista de reformas econémicas.

Principais Indicadores Macroeconémicos

Fonte 2013 2014 2015 E 2016 P 2017 P 2018 P

PIB (variagao real %0) FMI 3.0 0.1 -3.8 -3.3 0.5 1.5
PIB Nominal (mil milhdes reais) FMI 5316.5 5687.3 5904.3 6167.4 6578.5 7031.8
PI1B Nominal (mil milhdes USD) FMI 2464.7 2417.2 1772.6 1769.6 1953.9 2028.9
Taxa de desemprego FMI 7.2 6.8 8.5 11.2 11.5 11.1
PIB Per capita (USD) FMI 12259.6 11920.3 8669.7 8586.5 9408.5 9698.7
IPC (%, média anual) FMI 6.2 6.3 9.0 9.0 5.4 4.8
Balanca comercial (USD mil milhdes) IF 0.3 -6.6 17.7 42.0 44.0 -
Exportagdes de Bens (USD mil milhdes) 1F 241.5 224.1 190.1 194.0 209.0 -
Importagdes de Bens (USD mil milhdes) IF -241.2 -230.7 -172.4 -152.0 -165.0 -
B. Servigos, Rend. E Transf. (USD mil milhdes) 1F -75.1 -97.6 -76.6 -62.0 -62.0 -
Conta Corrente (% PIB) FMI -3.0 -4.3 -3.3 -0.8 -1.3 -1.5
Saldo orgamental (%6 do PIB) FMI -3.0 -6.0 -10.3 -10.4 -9.1 -8.0
Divida Publica (% do PIB) FMI 60.4 63.3 73.7 78.3 82.4 85.2
Divida Externa (% do PIB) 1F 25.2 29.5 37.6 41.4 41.5 -
Real/USD (média do periodo) IF 2.2 2.4 3.3 3.7 4.0 -
Variacdo nos termos de troca (%6) 1F -2.0 -3.4 -11.0 -3.8 2.5 -
Reservas Internationais (USD mil milhdes) IF 356.2 361.0 354.2 344.2 339.2 -
em meses de importagdes de B&S 1F 11.5 11.3 14.3 15.8 14.8 -

Sources: FMI, IIF




Enguadramento econémico

Recessdo econdmica continua

A economia brasileira contraiu 3.6% em 2016, pouco menos do que a queda de
3.8% registada em 2015. O mau desempenho da economia estd em parte
relacionado com crescimento moderado da procura global, limitando a expansdo do
sector exportador, mas reflecte também a crise politica em que o pais ainda esteve
envolvido sobretudo no primeiro semestre do ano, e que se traduziu em evolugdo
desfavordvel do sentimento entre os agentes econdémicos e no adiamento de
decisdes de ordem politica. Por componentes do PIB, refere-se a fraca performance
do investimento, o qual decresceu cerca de 10% durante todo o ano (13.9% em
2015). O consumo, por outro lado, diminuiu 4.2%. Em relagdo ao sector externo, as
importagdes retrairam aproximadamente 10%, espelhando a quebra da actividade
econdmica; as exportagdes cresceram apenas 1.9% no conjunto do ano. Entretanto,
varios indicadores econdmicos sugerem que a economia continuara a contrair no
inicio de 2017, ainda que a um ritmo mais moderado, na medida em que a folga
produtiva do sector empresarial é ainda consideravel e porque o consumo das
familias continua pressionado pelo elevado nivel de desemprego. Neste sentido,
aponta o facto de os indicadores PMI tanto relativos a actividade no sector das
manufacturas como dos servicos permanecer abaixo do nivel 50 que separa um
cenadrio de recuperagdo de outro de contracgdo da actividade, e o facto do indice de
actividade econdmica continuar a cair, ainda que a um ritmo mais moderado em
Dezembro do que nos meses anteriores. Com efeito, o indice de actividade
econdmica calculado pelo banco central corrigido de sazonalidade caiu 1.82% yoy
em Dezembro, o que compara com uma quebra média anual superior a 4% ao longo
de 2016. Pela positiva referem-se as melhorias dos indicadores de sentimento dos
industriais e dos consumidores, o que em grande parte reflectird perspectivas
futuras mais positivas no que se refere a evolugdo do rendimento disponivel das
familias - via redugdo da taxa de inflagdo - e dos custos de financiamento - via
reducdo do nivel das taxas de juro directoras do banco central.

Esforco reformista para favorecer crescimento

De forma a combater o ciclo contraccionista, a nova administragdo Temer tem vindo
a adoptar uma postura proé-activa no que concerne a introdugdo de reformas
estruturais que favoregcam o retorno a um cendrio de crescimento sustentavel no
longo prazo. Destas, destaca-se a ja aprovada lei que limita o crescimento da
despesa publica a taxa de inflagdo do ano anterior por um periodo de 20 anos,
contribuindo para uma evolugdo mais favoravel do défice publico, actualmente em
torno dos 10% do PIB. Entretanto estdo a ser discutidas no Congresso alteragées ao
sistema de seguranca social e flexibilizacdo da legislagdo relativa ao mercado de
trabalho. Relativamente ao sistema de seguranga social, cuja aprovagdo pelo
Parlamento deverd ocorrer em Abril e pelo Senado em Agosto, destaca-se a
alteragdo da idade de reforma para 65 anos face aos actuais 60 anos para os
homens e 55 para as mulheres, a eliminacdo de regimes especiais excessivamente
generosos e homogeneizagdo dos sistemas de pensdes publico e privado. A
aprovacdo desta reforma surge como um factor importante, na medida em que a
despesa da seguranga social representa cerca de 40% da despesa federal total. No
campo das leis laborais, as intengdes do governo sdo de contribuir para a redugdo
dos custos laborais e do elevado nivel de desemprego - em 2016 a taxa de
desemprego foi de 11.5%, mais 3 pontos percentuais (p.p.) do que em 2015 -
propondo para tal a flexibilizagdo do numero de horas didrias de trabalho e
prorrogacdo dos prazos dos contratos a prazo.

Riscos internos externos para a economia

Internamente, factores de ordem politica relacionados com o caso Lava Jato podem
ainda pesar sobre alguns dos membros do actual governo, pondo em causa a
realizagdo das reformas acima referidas, com potenciais efeitos desfavoraveis para o
crescimento, nomeadamente por deterioragdo do sentimento dos investidores. A
proximidade das eleigdes presidenciais, agendadas para Outubro deste ano, podera
reflectir-se em menor impeto reformista. Externamente, os riscos apresentam-se
relativamente limitados, na medida em que o Brasil se encontra numa situagdo
bastante confortavel no que concerne as suas contas externas, estando o défice da
conta corrente (23.5 mil milhdes de USD em 2016) coberto pelos fluxos de IDE (78.8
mil milhGes de USD em 2016), e dado o satisfatério nivel das reserva internacionais,
as quais correspondem a mais de 15 meses de importagdes.

Finangas publicas desequilibradas

Depois do primeiro défice primario em 10 anos em 2014, o mesmo aumentou em
2016 para 2.8% (1.9% em 2015), enquanto o défice global praticamente estabilisou,
tendo em 2016 atingido os 10.4% do PIB, mais 0.1 p.p. do que no ano anterior. Em
consequéncia disto, em 2016 o Brasil perdeu a notagdo de rating de investimento
por parte das trés principais agéncias de rating, estando dois niveis abaixo desse
limiar na S&P, Fitch e Moody's, depois desta ultima agéncia ter revisto o rating do
Brasil em baixa em Maio de 2016. O outlook é negativo nas avaliagbes da S&P e da
Fitch. A Moodys reviu no dia 15 de Margo de 2017 o outlook de negativo para
estavel, reflectindo sinais de estabilizacdo, ligeira retoma da actividade econdmica,
bem como o fortalecimento do quadro institucional facilitando a implementagdo de
reformas estruturais. Para este ano, é esperada uma ligeira melhoria do défice
primario, que se devera cifrar nos 2.2% do PIB, de acordo com as previsdes do FMI,
ndo esperando este organismo que o saldo primario volte a uma situagdo positiva
antes de 2020. Neste periodo, assitiu-se a um crescimento exponencial do racio de
divida publica, o qual segundo a Moodys se tera situado em 73% em 2016, cerca de
17 p.p. acima do nivel observado no final de 2014. Pese embora esta trajectéria de
acentuada deterioragdo do endividamento publico no Brasil, a Moodys refere que as
caracteristicas da divida publica brasileira mitigam os riscos associados ao aumento
da divida, os quais em grande parte se relacionam com o facto da divida publica ser
maioritariamente emitida em reais, por ser detida por um leque alargado de
investidores, sobretudo domésticos, e porque uma parte consideravel da divida
emitida tem como finalidade ser usada pelo Banco Central para realizagdo de
operagdes no mercado monetario.
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Esta publicagéo destina-se exclusivamente a circulagéo privada. A informagéao nela contida foi obtida de fontes consideradas fidveis, mas a sua precis@o nédo pode ser totalmente garantida. As
recomendacdes destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas
0s seus pontos de vista e podendo néo coincidir com a posi¢do do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, nao se responsabiliza por qualquer
perda, directa ou potencial, resultante da utilizagdo desta publicagdo ou seus contetidos. O BPI e seus colaboradores poderao deter posi¢des em qualquer activo mencionado nesta publicagdo. A

reproducédo de parte ou totalidade desta publicacéo é permitida, sujeita a indicacdo da fonte. Por opg&o prépria, os autores ndo escrevem segundo o novo Acordo Ortogréafico. Os nimeros s&o
apresentados na versao anglo-saxénica, ou seja, utilizando a virgula como separador de milhares e o ponto como separador decimal e utilizando a designacéo de "milhar de milhdo" para 10™9.
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