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Topicos

Modelo em Transicao — Sindrome do Meio do
Caminho

Vulnerabilidade — Fluxos ou Estoques?

Indicadores Sociais — Holandia ou E.U.A. inicio
séc. XX?
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Fonte: World Bank




O Modelo no Meio do Caminho

*Desempenho economico absoluto e relativo ainda fraco
Dificuldade em avancar em areas chave:

- Reformas fiscal e previdenciaria

- Setor elétrico e energia - privatizacio

- Aprofundamento da abertura economica

- Gastos publicos seguindo analise custos x beneficio



Average Nominal Tariffs (%) and Std. Deviation

Brazil
1990
1997
1998

Argentina
1997
1998

-~ Chile
1998

31.8 (19.8)
11.9 ( 7.7)
14.6 ( 7.3)

11.3 ( 6.8)
13.5 (6.9)

11.0 ( 0.7)

Mexico
1998 13.3 (13.5)

Korea
1998 11.1 (26.1)

U.S.
1998 5.2 (11.8)
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Produtividade no Brasil — Estudo McKinsey 97

Produtividade brasileira em média 27 % da americana
ajustando para diferencas em educacao e capital, apesar do
alto crescimento nos anos 90.

Na economia formal o diferencial ¢ muito menor do que na
informal.

Varejo: Hipermercados — 14% abaixo
Supermercados — 52% abaixo

Minimercado — 88% abaixo



Fatores Responsaveis Pela Baixa Produtividade ( além da
Volatilidade da economia):

* Restricoes a concorréncia externa

 Regulamentaciao excessiva

e (Carga fiscal alta e desigual

 Empresas estatais



1999 Corruption Perceptions Index
Score: =10 (highly clean); = 0 (highly corrupt)

Denmark 10,0
Finland 9,8
Canada 9,2
Singapore 9,1
UK 8,6
Hong Kong 7,7
USA 7,5
Chile 6,9
Taiwan 5,6
Malaysia 5,1
italy 4,7
Brazil 4,1
South Korea 3,8
Philippines 3,6
Mexico 3,4
Thailand 3,2
Argentina 3,0
Venezuela 2,6

Source: Transparency International
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*Apesar da enorme consolidacao e dos ganhos de
produtividade existem importantes gargalos em setores
chave da economia.

*O ambiente geral de negdcios no Brasil ainda nao é
muito favoravel - ainda assim melhor que Ruissia, China
e India, concorrentes préximos em tamanho e potencial.

*Atratividade para investimento privado depende das
perspectivas de crescimento e da continuidade das
reformas.



Vulnerabilidade - Fluxos ou Estoques?

*Conta Corrente um problema?
- Deficit de 5% do PIB sem divida preocupante, mas:
— maior parte financiado por IDE
- — termos de troca ciclicamente desfavoraveis
— taxa de cambio flexivel facilita ajustamento
— reservas adequadas para fluxos

*Estoques - 0 maior problema.
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Brazilian Federal Government Indicative Balance Sheet

( US dollars billion)
Mar-99 Sep-98 Dec-96 Mar-99 _Sep-98 _ Dec-96
Liquid & Medium Term Short Term
International Reserves 339 450 59.0 | Monetary Base - 21.6 27.8 19.0
Equity in Corporations 30.2 327 29.0 | Debt in Securities 2125 2320 169.5
Total 64.1 71.7 88.0 By currency
Reais, fixed rate 26 16.5 123.6
Reais, floating rate 1454 172.5 29.6
US dollars 64.6 430 16.3
Total 234.1 259.8 188.5
Long Term
Long Term External debt 779 - 62.5 53.2
IMF 43 00 0.0
Receivables from Brazilian States 838 96.5 435 Other 73.1 62.5 53.2
Loans to Fin. Inst.(PROER) & other 339 554 65.1 | Other Internal Debt 510 694 50.5
Debt Renegotiation Bonuses 103 14.6 16.0 | Pension Funds (state-controlled companies) 12.8 18.6 212
Properties ? ? ? { Petrobrdas DNC Account (oil) 00 4.2 74
PROES (individual state banks) 116 169 0.0
Total 128.0 166.5 124.6
Total 1533 171.6 1855
_ Total Liabilities L 3874 | 4314 | 3740]
Total Assets | 1921 | [ 244.2][ 212.6 ]
| NET ASSET VALUE: La9s3)|| as12))[ «(61.4)]
Source: Basic data from CSFB Garantia .
The transition cost from a pay-as-you-go to a capitalization system is estimated at around 255% of
GDP (or R$ 2.2 trillion) by the University of S@o Paulo.




Divida Liquida (DL) / PIB

Regra de Bolso:

Sendo oo = DL/PIB, r a taxa de juros real média sobre a
divida liquida, s o superavit primario % em relacao ao PIB e
g a taxa de crescimento do PIB:

dlogo=(r-s/o)-g

Para 0=50%, s=3% e r=10%, a relacao se estabiliza se g=4%
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*Alta volatilidade e baixos retornos reduzem a atratividade de
mercados emergentes — desaparecendo como ‘“asset class”.

Investidores de portfolio se afastando — restam estratégicos,
“private equity” e profissionais — mercado mais seletivo e
dificuldades de financiamento ao capital nacional.

*Solucio: incentivar formacao de poupanca (nao trivial);

- Desregulamentar setor financeiro/conta de capital?

- Poupanca forcada/fechamento?

- ALCA?



Brasil: Holandia ou E.U.A. inicio do século XX?

eIndicadores sociais ainda pobres; melhorando em
termos absolutos mas nao relativos.

*Dicotomia social gera fragilidade politica e economica.
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Acréscimo de Rendimentos por Anos de Escolaridade

Escolaridade 1977 1987
De 0-3 a 4-7 1,99 1,75
De 4-7 a 8-11 2,09 1,95
De8-11a>12 2,27 2,56 .

Fonte: Naércio Menezes-Filho, dados PNAD

1997

1,48
1,67

3,06



US$ PPP
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% of the Population That Has Attained at Least University-Level Education
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Obs.:

Evolugﬁo da Altura Mediana do Brasileiro

(cm)
1989 1997
Homem 169 172
Mulher 157 159

Fonte: IBGE, Anuario Estatistico 1998

172cm — altura média dd norte-americano na 1a. Guerra mundial
178cm — altura média do norte-americano em 1970

Em 1815 a diferenca de altura entre um inglés nascido rico e um
trabalhador era de 13cm. Hoje é de 2,5cm.

Fonte: Fogel, R. W., The Fourth Great Awakening



Brasil x E.U.A.

eIndicadores sociais semelhantes aos dos E.U.A. entre 1910 e
1930.

Ampliacio da democracia, globalizacio e transparéncia sao
fatores positivos.

Importantes diferencas:
- Mais igualdade de oportunidade/meritocracia

- No Brasil — politicas publicas voltadas para os 20%
mais ricos
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IPEADATA online,
a economia brasileira na internet!

& base de dados macroecondmicos

m 3 mil séries tratadas na mesma
unidade monetéria

= temas: populagao, emprego, sala-

rio e renda, produgao, consumo

e vendas, contas nacionais, finangas
- publicas, moeda e crédito, pregos,

I EA juros, cdmbio, balango de pagamen-

tos e economia internacional

Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada # sistema amigavel para pesquisar e

extrair dados, construir tabelas

e graficos e realizar transformagées

matematicas e estatisticas

Av. Presidente Antonio Carlos, 51
16° andar - Rio de Janeiro, RJ - CEP 20020-010

www.ipeadata.gov.br

IPEADATA online, atendimento ao usuario:

ipeadata@ipea.gov.br

Um poderoso instrumento para
anélises de conjuntura e estudos
econdémicos!
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