MB ASSOCIADOS

Solugcoes para melhoria da competitividade
da economia brasileira

SERASA

02 de Dezembro de 2009



P—
——
—_—
pe——
E—
——
—
—_—
[
_—
—_——
—

S
o

ASSOCIADOS

= A recente valorizacdo do Real, que se aproxima de RS
1,70/ddlar recolocou a questao da competitividade da
economia brasileira;

" A taxa de cambio incomoda hoje mais do que ha trés
anos porque o pais € menos competitivo de um ponto
de vista sistémico;

" Apresentamos a seguir nossa Vvisao a respeito da
trajetoria do cambio no Brasil para depois discutir
algumas questdes mais estruturais referentes a
competitividade.



= Com a melhora nos fundamentos da economia e um

desempenho positivo nesta crise, o Real entrou
definitivamente no portfolio relevante de moedas
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Perspectivas para o valor do dolar

ASSOCIADOS

A percepcao da MB Associados sobre o valor do dolar é que
ele deve recuperar um pouco do que perdeu até o final do
proximo ano;

Continuamos acreditando na recuperacao da economia
americana, em consequéncia julgamos que as taxas de juros
deverao comecar a subir no segundo semestre de 2010;

A curto prazo, acreditamos que a pressao internacional
levara a alguma apreciacao do Yuan, resultando em uma
certa desvalorizacao do Euro e do lene. O forte programa de
investimento chinés certamente resultara em elevacoes
adicionais de produtividade, o que facilita o movimento de
apreciacao.
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Taxa de cambio: Yuan/ddlar

ASSOCIADOS
luan/ddlar
9,00
Com a deterioracao da
crise o governo chinés
8,50 decide abandonar a

politica de valorizagao
progressiva do Yuan.
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo: MB Associados. (*) Dados até dia 18/11/09.



Perspectivas para o valor do Real em relagcao ao
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Do ponto de vista doméstico, acreditamos que o
suporte ao dolar (e, portanto, desvalorizacao do real)
vira da elevacao das importacoes e da forte alta do

déficit em transacdes correntes da economia brasileira;



Evolucao da média diaria
(USS milhdes)
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Fonte: MDIC. Elaboracdao: MB Associados. Nota: Dados de novembro de 2009 sao referentes aterceirasemana de 2009.
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Valorizacao do real e competitividade sistémica da
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economia brasileira
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A valorizacao do real incomoda mais porque nossa
competitividade sistémica esta piorando. Isto porque:

A crise financeira afetou significativamente os
Investimentos;

Investimentos em infraestrutura caminham
lentamente;

A carga tributaria é complexa e elevada;

A qualidade do sistema educacional ainda é
bastante ruim;



Fonte:IBGE. Elaboragao e projecdo: MB Associados.
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Investimentos em infraestrutura no Brasil ainda sao

MB muito baixos
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Gastos de infraestrutura (%PIB) Balango 2 anos do PAC: levantamento
andamento das obras

6,2
H Fase inicial*
B Concluidas
2,7 2 42 @ Emandamento
Fonte: Contas abertas. Elaboragdo: MB Associados.
Nota: (*) As obras em fase inicial englobam aquelas em contratagdo, contratadas, em agdo
200 1/02 2003/07 2008/10 preparatoriae em licitagdo.
. . . . Estado Geral ( pontuagdode 1a5)
Brasil India China Chile 3,4

Fonte:Inter.B

Pontuacgao para o Estado
geral das Rodovias

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

* Nota: ponderagdo das rodovias: 6timo=5; bom=4; deficiente=3; ruim=2 e péssimo= 1
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Pesquisa CNT de Rodovias de 2009:

Classificacao das condicoes das Rodovias

vl PESQUISA CNT DE RODOVIAS 2009
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Preco do Gas no Mundo

(em USS por milhdo de BTU — 2008)
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Fonte: Abrace. Elabora¢ao: MB Associados.



Elevacao no preco de energia elétrica no Brasil

118

Aumento do preco de energia
pelo valor dos leildes, em RS

MWh
67 73
2005 2006 2007 2008 2009
B Preco da energia contratado nos leildes Participagao das diversas fontes nao hidrelétricas
Preco médio ponderado acm da energia contratada nos< leildes (% da capacidade das termelétricas)
120

Balango das fontes de energia dos ultimos leildes (%)

100%

100%
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’ 5% 75%
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Energia Nova EnergiaNova Energia Nowva Energia Nova Energia Nova  Energia Nova ® Nuclear ® Carvio mineral
M Biomassa M Gas de processo, Vapor, Eédlica

0 Diesel/O. Comb. O Qutras Témicas @ Hidrica

Fonte: EPE (Plano Decenal de Energia 2008-2017). Elaborag¢do: MB Associados.
Fonte: Acende Brasil. Elaboragdao: MB Associados. (*) Poténcia instalada em dezembro de cada ano.



Carga tributaria Energia Elétrica (exceto encargos) —

MB consumidores industriais
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Carga Tributaria Energia Elétrica (exceto encargos) - consumidores industriais

(Em 2004)
m Eslovaquia
[ Espanha
[ Reino Unido
Jando Evolugdo do Custo dos Componentes da Tarifa de Eletricidade vs. Indices de Inflagdo
[ =
pa Base 100 = 2003
 Finldndia
] Dinamarca
' Dolénia Tributos e Encargos
| Holanda 5 Geragdo de Energia
| Franca " IGPM
| Turquia IPCA
| Noruega Distribuicéo
ltaia 113 Transmissao
| Austria
| Brasil
T T T T T T T T T T
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Fonte: GCOE 2004 Report

Fonte: Acende Brasil. Alguns dos tributos e encargos analisados: IRPJ, CSLL, ICMS, ISS, PIS/PASEP, COFINS, INSS, FGTS, Outros encargos (SAT, Salario educagdo, Sistema
“S”), CCC (Conta de Consumo de Combustivel), RGR (Reserva Global de Reversao), TFSEE (Taxa de fiscalizagdo de Servicos de Energia Elétrica), ECE (Encargo de Capacidade

Emergencial), CDE (Conta de Desenvolvimento Energético), ONS (Contribuicdo ao Operador Nacional do Sistema Elétrico), CFURH (Compensagao financeira pela Utilizacdo
de Recursos Hidricos). 15



E—
—_—
—_—
pe——
E—
——
—
—_—
[
_—
—_——
—

ASSOCIADOS

Carga tributaria é complexa e elevada

%do PIB . 7 .
CargaTributaria

(% do PIB)
35,8

A complexidade da legislacao
tributaria brasileira implica em

34,7
33,3 33,6
32,2 elevados custos administrativos
I I para as empresas.

2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: Receita Federal. Elaboragdo: MB Associados.

Tributos recuperaveis e nao recuperaveis em relacao as despesas e a Receita
Liquida das Industrias em 2007

Descrics Valores (Milhares de | ITnbutos / Recata
L scrieao RS) Liquida
Trbutos Incidentes nos Insumos 316.292 22.9%
Recuperaveis 236.043 17,1 %‘)
Nao Recuperaveis 80.249 N 58%
Receita Livre de Impostos das Indistrias 1.379.603 100,0%

Fonte: Pesquisa Industrial 2007. IBGE. Elaboragao DEPECON.



Qualidade da educacao no Brasil ainda é bastante
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* PISA (Programa internacional de Avaliacao de
Alunos) de 2001 o Brasil ficou em ultimo lugar;
De cada 100 E entre 1980 e 2000, em um grupo de 35
criangas q“i paises, o Brasil foi o que mais recuou. Em 2006,
entram na 12 na darea de matematica o Brasil ficou na 549

série
I posicdo de um total de 57 paises avaliados.
Cerca da
metade = N\
iag2
°°“:2:i'ea 8 - INAF/IBOPE
Evolugao do Indicador de Alfabetismo Funcional
E apenas 30% Analfabeto 13% 7%
H o
aﬁ‘;“;(')“;ss?r;o Rudimentar 26% 25%
médio Basico 36% 40%
Pleno 25% 28%

17
Fonte: Censo Escolar (2005), CNT/Instituto ILOS e INAF/IBOPE . Elaboracdo: MB Associados.



MB Associados

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



