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e Impactos da crise sobre a economia
brasileira

 Como o crédito escasso pode afetar as
perspectivas da construcao



Trés questoes relevantes na esfera macro

= Por que a crise se agravou?
* Como o Brasil é impactado?

= O gue esperar para 2009?



A taxa de juros e 0 pos-11 de setembro

» Os atentados de 11 de setembro atingiram a economia americana em
um momento de reversao

» A forte queda de juros ocorrida em 2001 estimulou o crédito,
Impulsionou demanda e os resultados das empresas

» As inovacgoes financeiras recentes (private equity, hedge funds etc)
Intensificaram as altas nas bolsas e nas commodities

» Muitas familias americanas passaram a tomar credito para comprar
acoes e, algumas, hipotecaram seus imoveis para entrar na bolsa

= Quando 0s juros americanos atingiram 5%, comecgou 0 processo de
fragilizacao financeira
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» Quando os resultados da bolsa se tornam insuficientes para cobrir 0s
pagamentos com juros, inicia-se a chamada “fase Ponzi”: dividas
novas para pagar dividas velhas

» A queda de precos dos imoveis o valor das hipotecas, pressionando o
resultado de bancos e seguradoras

= As perspectivas de reversao de bolsa e dos precos das commodities
faz com que os fundos especulativos vendam posicoes

» Maiores quedas nas bolsas e piora dos resultados das empresas
financeiras agravam a situacéo das familias endividadas

= A retracdo do consumo piora o resultado das empresas e derruba a
bolsa e as commodities ainda mais...
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Componentes da

Variagao percentual

Demanda Trm./ Trim.* Trim./_Mesmo Acumulad(_) em4
Trim. 2007 Trim.
PIB total 1,6 6,1 6,0
Consumo Primado 1,0 6,7
Consumo do Governo 0,3 5,3 4,1
Investimento 54 16,2 @
Exportacoes 8,5 51 2,5
Importacoes 8,4 25,8 22,2
Credito total - 36,0 370

* Com ajuste sazonal
Fonte: IBGE e Banco Central



‘3941 :9juod

2004 01

2004 04

2004 07

2004 10

200501

2005 04

2005 07

2005 10

2006 01

2006 04

2006 07

2006 10

2007 01

2007 04

2007 07

2007 10

2008 01

2008 04

2008 07

%0°C

- %SV

- %0°L

JdNI

VJdl




208002
08002
L0'800C
0}°£002
£0°£002
0" 2002
L0°200C
019002

£0°900¢

09002
L0'900¢

015002

£0°900¢

05002

L0°G00C
0}¥00C

£0'¥00¢2

#0002

10" P00C

5.0% 4
Ja%

Z

0, 0%
-2.5% -
-5,0% 4

22 5%
20.0% -
17.5% -
15.0%
12.5% -
10,0% -
7.5% -

Fonte: IBGE.



SOJUOd - S3UOP Mo

8000

T 14000

Bovespa

=

=

=

3]

-—
t

+ 12000
+ 11000
+ 10000

Dow Jones

F BOOZ/0L/01

- 800Z/01/60
L 800Z'60/92

[ 800Z/60/61

- 800Z/60/Z1

- 800Z/'60/50

- 800Z/80/8Z
[ 800%/80/12

- BOOZBO/¥L

- 800Z/80/L0

- 800Z'L0/1E

C 800 L0/YZ

[ 800/ LOrLL

- 800%/L0/0)

- BOOZ/L0/10

- BO0Z/90/tZ

C 800Z/90/21
- 800290101
- 8002/90/20
- B00Z/S0/LZ
- 8002/50/91

[ 800%/50/60

F 8002/50/20

80.000
75.000

70.000
65.000

60.000
55.000
50.000
45.000

sojuod - edsaaoq)

40.000
35.000

30.000

Fonte: IPEADATA



» A desaceleracdo mundial tem impacto potencialmente elevado sobre
nossas contas externas

= A escassez de dolares pressiona a taxa de cambio tendo dois
desdobramentos:

- Ameniza o efeito da queda de precos internacionais
- Gera maiores pressoes inflacionarias

= A escassez de credito afeta sobretudo os exportadores

= No mercado interno, essa escassez € momentanea e tipica dos
momentos de crise

» A desaceleracdo da demanda, especialmente do consumo, € uma
forma de conter o crescimento das importacoes



2007 2008
Agosto Jan.-Ago. Ano Agosto Jan.-Ago.

Balanca comercial 3542 27 463 40 027 2.269 16.921
Servicos e rendas - 2 557 -27.120 -42 344 - 3650 -40 038
Transferéncias unilaterais 366 2703 4029 291 2515
Saldo em Tr.Correntes 1 350 3 045 1712 -1090 -20602
Investimento direto 3731 31 801 27 518 1 250 12 201
Investimentos em carteira 1480 33178 48 390 989 18 896
Derivativos -133 - 459 - 710 - 30 -412
Outros investimentos -1615 9214 13 726 489 17 183
Saldo da Conta Capital 3463 73 733 88 924 2 698 47 868

Fonte: Banco Central
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= Cambio

- Os elementos que geraram a debilidade do ddélar nos ultimos anos ainda
estao presentes

- O fluxo cambial para o Brasil ainda & positivo
= [nflagao
- As expectativas de inflacdo nao indicam o comprometimento da meta

- A gueda do preco das commodities € mais certa do que o nivel de
equilibrio da taxa de cambio

= Juros

- Existe uma chance real de que o Bacen, a exemplo de seus congéneres,
seja mais moderado na conducéao da politica monetaria



= Crédito

- O afrouxamento dos compulsorios e os baixos niveis de inadimpléncia devem
reverter a escassez de crédito, ainda que a taxas mais elevadas

= Atividade economica
- As previsoes de crescimento para 2008 estéo distorcidas

- Caso se confirme, o crescimento do PIB de mais de 5% em 2008 ja tera
contaminado o crescimento de 2009

- Se a atividade econdmica se mantiver durante todo o ano de 2009 no patamar de
dezembro de 2008, o crescimento do PIB sera de 2%

- Pisos razoaveis de crescimento do PIB em 2009 séo 2,1% para o0 mundo, 4,3%
para o Brasil e 5% para a construcao

- E fundamental monitorar ndo apenas a demanda por bens duraveis e imoéveis,
mas também as expectativas de longo prazo que séo a base de deciséo para o
investimento



« Efeitos da crise na construcao
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Total de Ofertas

Of. Primarias Of. Secundarias Of. Primarias

Empresa (R$ milhées) (R% milhies) (R} milhies) (R$ milhes)
Gafisa 152598 57230 455,00 255328
Cyrela 124015 490 07 00,00 224012
Tecnisa 124065 A, 65 = 1.701 30
AMRY 107114 12234 - 119340
Erascan Q0,00 2400 = 1.188,00
PDG sa0,00 24150 250,00 091 .50
Rossi BP0 250,00 = 04250
Agra 75234 33,68 - THG6 02
ER Brokers 304,02 39517 = 699,18
Inpar dal a0 - - 661 50
Tenda ao03.00 = 603,00
Cam. Corréa 556,50 43 50 - 600 30
Klahin Segal 375,49 181,69 = 557,18
EZTec 54215 - - £4215
Exen da0,00 = 0,00 510,00
Lopes 47472 - - 474,72
Rodohens 4% 50 = = 448 50
JHSF 43240 - - 43240
Company 20=.00 73,60 34,00 395560
Trisul 31854 4783 - 366 66
CR2 30757 - - 0757
Helbor 232 44 - 23246
Ahvara 12831 - - 188 31

Fonte: elaboracéo Bovespa, com base em
Total 14.738 02 3.170,13 130900 19492 15 dados da CVM
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e« O ultimo IPO de uma construtora ocorreu em outubro de 2007- desde entdo o valor
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Os recursos do mercado de capitais continuardo escassos
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» Crise externa ndo tem impacto direto sobre as fontes do SFH
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e Caso as obras previstas para este ano sejam realizadas, o PAC tera elevado os
investimentos em infra-estrutura em quase 20% na comparac¢ao do biénio 2007-08

contra 2005-06
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Os recursos do BNDES séao importantes para a expansao da capacidade produtiva
dos setores e para a infra-estrutura

Entre janeiro e agosto os desembolsos cresceram 40% em relacao a 2007
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* O fluxo de investimentos externos diretos em agosto foi mais que o dobro do
registrado em 2007. Dados preliminares mostram que o fluxo em setembro também
se manteve acima do observado em 2007
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Os recursos que o FGTS disp0le, cerca de R$
90 bilhoes, poderiam ser utilizados para criar
novas linhas de financiamento a producao de
moradias.

PAC:

— definicdo de uma opcéao regulatoria para setores
como saneamento basico e infra-estrutura
aeroportuaria

— melhoria da sinergia entre as diversas areas
envolvidas



 Atensao da conjuntura e a escassez de credito
ameacam 0s projetos de longo prazo e ainda

nao se conhece ao certo os impactos reais
dessa crise

e Diversas empresas anunciaram a postergacao
de Investimentos



 NO entanto, decisOes ja tomadas deverao
garantir um ritmo forte para o setor ate 2009:
emprego nos segmentos de engenharia e
arquitetura e preparacao de terrenos sinaliza
continuidade do crescimento

e Se as projecoes para 2008 se confirmarem
(10,2%), havera um efeito de carregamento
para 2009 de cerca de 3,6%



* Mesmo usando uma boa capa, ninguém fica seco
em meio a um furacao”

 No entanto nao se espera gue 0 pais saia de um
caminho que até ontem todos avaliavam como
solido e fundamentado
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