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Parte 1

» Apresentacao do Curso (Objetivo)

" Bibliografia

" Crescimento Econdmico x Flutuacoes Ciclicas
" Crescimento Econémico Pelo Mundo

= O Brasil em Tempos Recentes

= Objetivo do Curso

" O curso de Economia Empresarial pretende fornecer ao aluno o
instrumental necessario para a compreensao da conjuntura economica
atual.

= O Trabalho Envolve: Teoria / Artigos / Casos Concretos.




 Bibliografia Basica (Tedrica)
 Macroeconomics. Charles Jones, 32 ed.
 Macroeconomia. Gregory Mankiw, 82 ed.
 Macroeconomia. Olivier Blanchard, 5.2 ed.

 Artigos Diversos (Disponibilizados no meu site)

e Leituras Uteis Sobre Conjuntura Econdmica

* Relatorio de Mercado — Relatorio Focus (BCB)—> Expectativas de Mercado
* Ata do Copom (BCB) - Publicada 1 semana apds a reuniao do Copom

* Relatorio Trimestral de Inflacao (BCB) - Publicacao Mais Técnica

* Carta de Conjuntura (IPEA) - Essencial

* Boletim Macro — IBRE/FGV = Essencial

* World Economic Outlook (IMF) - Conjuntura Internacional
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* Leituras Interessantes (Livros) Sobre Crescimento Economico
* Por Que as Nacdes Fracassam. Daron Acemoglu e James Robinson.

* The Elusive Quest for Growth - A Busca Indescritivel Por Crescimento, titulo
qgue foi traduzido para o portugués como “O Espetaculo do Crescimento”.
William Easterly.
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Onde queremos chegar ?

* Quais os efeitos de uma politica fiscal expansionista que aumente o
déficit fiscal ?

* Como e quando o Bacen deve alterar a taxa basica de juros ? Quais os
efeitos disso ? Como funciona o sistema de metas para a inflacao?

e Como o cenario externo afeta a economia brasileira ?
* A economia americana esta aquecida....

e Existe um certo risco de ajustamento dos precos dos ativos para baixo nos
EUA...

* Nossas indefinicoes (eleicoes/propostas) afetam somente as
expectativas ou possuem efeitos sobre o setor real ?

» S30 muitas perguntas,..., temos que encontrar respostas...




&t samcocamacosmast | Focus  Relatério de Mercado 28/09/2018

Expectativas de Mercado

2018 2019
Ag regado Hid  Ha1 - Hid  Ha1
SeMmanas Semana 5 SeMmanas Semana
IPCA (%) 416 428 430] Ao (3) 112 411 418 |42 |4 (2 106
IPCA (atualizagdes dltimos 5 dias Gteis, %) 418 432 428 Vv (1) 31 405 419 417 v (1) 30
PIB (% de crescimento) 14 135 135 = (1) 68 250 250 250 = (13) 66
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/USS) 380 390 38 Vv (1) 100 370 380 38 A (3) 84
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 6,50 650 650| = (18) 98 800 800| B00| = (37) 77
IGP-M (%) 824 88 960 A (9) 65 449 449 450 A (1) 57
Precos Administrados (%) 720 150 760 A (3) 27 4771 480 480 = (3) 26
Producéo Industrial (% de crescimento) 243 2,18 218 = (1) 14 289 300 300 = (2 14
Conta Corrente (US$ bilhoes) 17,55 18,00 = @ 24 32,00 31,00 A @ 23
Balanca Comercial (USS bilhdes) 5500 5500 5460 ¥ (1) 26 47,10 4700 4560 VY (2) 24
Investimento Direto no Pals (USS bilhges) 67,00 6700 6700 = (1) 23 7400 7530 7565 A (1) 22
Divida Lfquida do Setor Piblico (% do PIB) 5425 5432 | 5426 ¥ (1) 20 5760 57,9 | 5795 4o (3) 20
Resultado Primério (% do PIB) 210 -2,03| 200 A (2 26 155 -150| -L50| = (3) 26
Resultado Nominal (% do PIB) 740 140 140 = (4) 17 685 -680| -680| = (2) 17
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Algumas Consideracoes do Bacen

Ata da 2172 Reuniao do

Comité de Politica Monetaria (Copom) do
Banco Central do Brasil

18 e 19 de setembro de 2018

= Sera que vocé consegue entender o que os membros do —
Copom estao querendo dizer ?
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* Indicadores recentes da atividade econémica evidenciam recuperacao da
economia brasileira, em ritmo mais gradual que o vislumbrado no inicio
do ano.

* A economia segue operando com alto nivel de ociosidade dos fatores de
producao, refletido nos baixos indices de utilizacao da capacidade da
industria e, principalmente, na taxa de desemprego.

* O cenario externo permanece desafiador, com reducao do apetite ao risco
em relacao a economias emergentes. Os principais riscos seguem
associados a normalizacao das taxas de juros em algumas economias
avancadas e a incertezas referentes ao comércio global.

* As expectativas de inflacao para 2018 e 2019 apuradas pela pesquisa
Focus encontram-se em torno de 4,1%. As expectativas para 2020 e 2021
situam-se em torno de 4,0% e 3,9%, respectivamente.
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* No cenario com trajetorias para as taxas de juros e cambio extraidas da

pesquisa Focus, as projecoes do Copom situam-se em torno de 4,1% para

2018 e de 4,0% para 2019. Esse cenario supoe, entre outras hipoteses,

trajetoria de juros que encerra 2018 em 6,50% a.a. e 2019 em 8,0% a.a. e

de taxa de cambio que termina 2018 e 2019 em RS3,83/USS e RS3,75/USS,

respectivamente. Nesse cenario, as projecoes para a inflacao de precos

administrados sao de 7,7% para 2018 e de 5,4% para 2019.

* No cenario com taxa de juros constante em 6,50% a.a. e taxa de cambio
constante a R$4,15/USS, as projecoes para a inflacio do Copom situam-se
em torno de 4,4% para 2018 e 4,5% para 2019. Nesse cenario, as projecoes
para a inflacao de precos administrados sao de 8,3% para 2018 e de 5,7%
para 2019.
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* O cenario basico do Copom para a inflacao envolve fatores de risco em

ambas as direcoes.

 Por um lado, (i) o nivel de ociosidade elevado pode produzir trajetoria
prospectiva abaixo do esperado.

* Por outro lado, (ii) uma frustracao das expectativas sobre a continuidade
das reformas e ajustes necessarios na economia brasileira pode afetar
prémios de risco e elevar a trajetdria da inflacao no horizonte relevante
para a politica monetaria. Esse risco se intensifica no caso de (iii)
deterioracao do cenario externo para economias emergentes. O Comité
julga que esses ultimos riscos se elevaram.

e ...Comité contempla normalizacao gradual da politica monetaria nos paises
centrais. Os membros do Copom mencionaram também o0s riscos
associados a continuidade da expansao do comércio internacional...




|

*Temos muito trabalho pela frente...
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Macroeconomia x Microeconomia

= Microeconomia é o estudo de como os consumidores individuais e
as firmas tomam decisbes e Iinteragem nos mercados.

» Macroeconomia é o estudo dos agregados econOmicos.

» Estudamos o comportamento de variaveis como inflacao,
desemprego, consumo, investimento, nivel de produto etc.

» Macroeconomia responde as seguintes perguntas:
*» Por que arenda é alta em alguns paises e baixa em outros ?

* Por que o0s precos sobem mais rapido em alguns periodos do
gue em outros ?

" Por que a producao se expande em alguns anos e se contrai
em outros ?
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Crescimento Economico X Flutuacoes Ciclicas

Fato Estilizado : Comportamento Ciclico do Nivel de Atividade EconOmica

Y,

Y* = Produto Potencial

Aquecimento Y = Produto real

Recessao
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O Ciclo EconOmico Afeta Diversas Variaveis

" Taxa de desemprego

" Inflacao

= Taxa de juros

=" Demanda por moeda

" Taxa de cambio

" Precos dos ativos financeiros

= Déficit publico

= Saldo em conta corrente do balanco de pagamentos

" Algumas dessas variaveis sao pro-ciclicas, outras nao; algumas possuem grande
variabilidade (em relacao ao PIB) outras nao.




Pergunta

" Dada uma recuperacao ciclica, quais setores da economia devem
apresentar melhor desempenho no curto prazo ?

" Qual a elasticidade preco da demanda desses setores ?

"Como Isso deve afetar os precos das acdes das empresas
desses setores ?




FlutuacoOes Ciclicas

= Desvios do produto real em relacdo ao seu nivel potencial.
* FenOmeno de demanda.

= Ocorréncia condicionada as modificacoes nas politicas monetaria,
fiscal e cambial.

Crescimento EconOmico
* Aumento na capacidade de geracao de oferta ao longo do tempo.

* Fenomeno de oferta e de longo prazo.

» Depende de investimentos transformados em capital.




Brasil - PIB Real (Var % a.a.) - Fonte - IBGE
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Flutuacoes Ciclicas no Brasil Recente (ronte: Ipea)
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Hiato do Produto

Desvio do produto potencial em %

4
P
Yt_Yt
P
2 | Yt
0 AN N
_2_
_4_/_\l
2016 /T4 =-5,7% — )
_6 III'III|III|III|III'III|III|III|III|III|III|III|III'III|III'III|III'III|III'III|III|III|III|III|III|I
94 96 o8 00 02 04 06 08 10 12 14 16

18




Previsoes Recentes - IPEA

* Indicador Ipea de Hiato do Produto

» 27 de setembro de 2018. Atividade Econbémica, Indicadores Ipea Hiato do Produto,
Produto potencial - Por José Ronaldo de Castro Souza Junior.

 Como destacado na Visdo Geral da Conjuntura, o hiato do produto (ver Nota
Técnica que descreve a metodologia utilizada) até o segundo trimestre de
2018 indica que o PIB encontra-se 3,7% abaixo de seu potencial.

* As previsoes de produto potencial feitas com base no cenario delineado
na Visdo Geral da Conjuntura para 2018 e 2019 mostram que, mesmo com a
aceleracao do crescimento, o PIB ainda chegaria ao final de 2018 abaixo de
seu potencial e terminaria 2019 com um hiato aproximando-se de zero. E
importante ressaltar, no entanto, que essas previsdoes de hiato apresentam
um grau elevado de incerteza, pois pode acumular erros de previsao de duas
variaveis (PIB e Produto Potencial).
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http://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/wp-content/uploads/2018/09/CC40_Vis%C3%A3o-geral_hiato.png

&t samcocamacosmast | Focus  Relatério de Mercado 28/09/2018

Expectativas de Mercado

2018 2019
Ag regado Hid  Ha1 - Hid  Ha1
SeMmanas Semana 5 SeMmanas Semana
IPCA (%) 416 428 430] Ao (3) 112 411 418 42| 4 (2 106
IPCA (atualizagdes dltimos 5 dias Gteis, %) 418 432 428 Vv (1) 31 405 419 417 v (1) 30
PIB (% de crescimento) 14 135] 135 = (1) 68 250 250 250| = (13) 66
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/USS) 380 390 38 Vv (1) 100 370 380 38 A (3) 84
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 6,50 650 650| = (18) 98 800 800| B00| = (37) 77
IGP-M (%) 824 88 960 A (9) 65 449 449 450 A (1) 57
Precos Administrados (%) 720 150 760 A (3) 27 4771 480 480 = (3) 26
Producéo Industrial (% de crescimento) 243 2,18 218 = (1) 14 289 300 300 = (2 14
Conta Corrente (USS bilhdes) 17,55 -1800 -1800 = (2) 24 -32,00 31,00 -3000 A (2) 23
Balanca Comercial (USS bilhdes) 5500 5500 5460 ¥ (1) 26 47,10 4700 4560 VY (2) 24
Investimento Direto no Pals (USS bilhges) 67,00 6700 6700 = (1) 23 7400 7530 7565 A (1) 22
Divida Lfquida do Setor Piblico (% do PIB) 5425 5432 5426 ¥V (1) 20 5160 57,90 5795 A (3) 20
Resultado Primério (% do PIB) 210 2,03 200 A (2) 26 -155 -150 -L50 = (3) 26
Resultado Nominal (% do PIB) 740 140 -TA0 — (4) 17 685 -680 -680 — (2) 17
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Observacoes Sobre o Crescimento Economico

" Nosso curso é concentrado na analise da conjuntura economica (curto
e médio prazos) -» flutuagoes ciclicas.

=" Faremos algumas observacdes sobre o crescimento economico (longo prazo).

" Crescimento economico é o aumento constante do produto agregado
ao longo do tempo, ou seja, o0 aumento da capacidade de geragcao de
oferta ao longo do tempo (produto potencial ou natural).

" Pequenas diferencas na taxa de crescimento geram, no longo prazo,
grandes diferencas no nivel de renda per capita. Portanto, quando
estudamos crescimento economico, as flutuacdes de curto prazo
(flutuacdes ciclicas), ocasionadas por variacdes na demanda agregada,
deixam de ser relevantes.




Os Fatos do Crescimento

" Por exemplo, a taxa de crescimento do PIB per capita dos EUA, entre
1870 e 1990, foide 1,75% a.a..

" Caso a economia dos EUA tivesse crescido 1 ponto percentual a
menos, ou seja, 0,75% a.a., em 1990 a renda per capita dos EUA seria
igual a do México e menor que a de Portugal e Grécia.

" | ogo, pequenas diferencas na taxa de crescimento, sustentadas por
um longo periodo de tempo, podem implicar em grandes diferencas
de renda per capita e, consequentemente, bem estar social.




Escala Logaritmica (Dolares de 2009) pig per capita EUA (1870-2014)
64,000

32,000
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8,000

4,000

2,000 ! . . ! ! | !
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A escala logaritmica permite gue o0 mesmo aumento proporcional em
uma variavel seja representado pela mesma distancia no eixo vertical.
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Observacoes Sobre a Variavel Relevante
= O produto per capita ¢ igual ao PIB dividido pela populacao.
" Desta forma, temos uma medida de riqueza. Caso dividissemos o PIB

pelo numero de trabalhadores, teriamos uma medida mais apropriada
de produtividade da mao de obra.

*" O padrdao de vida depende da evolucao do produto per capita, nao
do total do produto.

" Para comparar o PIB entre paises, usamos um conjunto comum de
precos para todos os paises. Os numeros ajustados para o PIB real
sao medidas do poder de compra entre paises, também chamados
de paridade de poder de compra (PPC).

» Lembre-se do indice Big Mac (uma “brincadeira” sobre a PPC)
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Uma Visao Mais Ampla Através do Tempo

" Do fim do Império Romano até cerca do ano 1500, nao houve em
esséncia nenhum crescimento do produto per capita na Europa. Esse
periodo de estagnacao €& frequentemente chamado de era
malthusiana.

- Segundo Malthus, qualquer aumento do produto levava a uma
gqueda da mortalidade, o que, por sua vez, resultava em um
aumento da populacao até que o produto per capita retornasse a
seu nivel inicial.

" De cerca de 1500 a 1700, o crescimento do produto per capita
tornou-se positivo, embora pequeno.
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Uma Visao Mais Ampla Através do Tempo

" Mesmo durante a Revolucao Industrial as taxas de crescimento nao
eram altas pelos padroes atuais.

= Na cronologia da histéria humana, o crescimento do produto per
capita constitui um fendmeno recente.

= Existe a possibilidade de que o produto per capita de um ou mais
paises ultrapasse o produto per capita dos Estados Unidos.




PIB per capita Mundial

Index (1 no ano inicial)
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Evolucéo do produto per capita em cinco paises ricos desde 1950

Taxa anual de crescimento Produto real per capita

Produto per capita (%) (dolares de 1996)

1950-1973  1974-2000 1950 2000  2000/1950
Franca 4,1 1,6 5.489 21.282 3,9
Alemanha 4,8 1,7 4.642 21.910 4,7
Japao 7.8 2,4 1.940 22.039 11,4
Reino Unido 2,5 1,9 7.321 21.647 3,0
Estados
Unidos 2,2 1,7 11.903 30.637 2,6

Média 4.3 1,8 6.259 23.503 3,7
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Crescimento nos Paises Ricos a Partir de 1950
" Dos dados na tabela anterior, concluimos que:
= QO padrao de vida aumentou significativamente desde 1950.

= A taxa de crescimento do produto per capita diminuiu a partir de
meados da década de 1970.

" Houve uma convergéncia, isto €, os niveis de produto per capita
entre os cinco paises tornaram-se mais proximos ao longo do
tempo.

= A diferenca entre o produto per capita nos Estados Unidos e nos
outros paises € menor agora do que na década de 1950.




Taxa de Crescimento per capita (1960-2011)
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Convergéncia de Renda Per Capita

= OCDE: paises com um nivel mais baixo de produto per capita em
1960, em geral, cresceram mais rapido: convergéncia absoluta de
renda per capita dos paises da OCDE, no periodo 1960-2011.

" Amostra com muitos paises: nao ha relacao clara entre a taxa de

crescimento do produto per capita desde 1960 e o nivel do produto
per capita em 1960.
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Crescimento Econdmico e Investimento em Capital

* Definindo Capital

= “E tudo aquilo que pode proporcionar ao seu proprietario um fluxo
de rendimentos ao longo do tempo”. |. Fisher

» Modalidades de Capital
" Fisico: maquinas, equipamentos, instalacoes, etc.

* Humano: saude, educacao, treinamento, etc.

" Tecnoldégico: pesquisa como fonte de aumento da produtividade.




Poupanc¢a, Investimento e Crescimento

Poupanca Capital
! !
Privada Humano
Externa lInvestimento —|Fisico —1{Crescimento
Publica Tecnoldégico

" A poupanca é a parcela da renda que nao é gasta em consumo.
Portanto, a poupanca doméstica, € dada pela renda menos os gastos em
consumo das familias (C ) e do governo (G ) .

" Logo: S =Y -(C+G)




Crescimento EconOmico

= Recursos Naturais Importam Para o Crescimento ?
=" Sim. Entretanto, nao sao os principais determinantes.

" A “maldicao dos recursos naturais”.

= Fatores Que Mais Aceleram o Crescimento Nas Economias Modernas

= Capital Humano.

= Capital Tecnologico.




Crescimento EconOmico

" Importancia da Abertura Econ6mica
= Assimilar tecnologia.

=" Aumentar a eficiéncia do processo produtivo.

= A Importancia do Governo

" Fornecer infraestrutura e bom ambiente de negodcios
(macroeconbmico e microeconOmico) - a importancia das
instituicoes.




Sobre Abertura Economica e Eficiéncia

* Vejam o artigo do Prof. Greg Mankiw no NYT sobre a atual politica
comercial americana.

* Ele explica, de forma bastante didatica, o conceito de vantagens
comparativas e seus resultados.

* O exemplo que ele utiliza inicialmente € muito bom:

* Mesmo que Roger Federer fosse o melhor cortador de grama de
Zurich ele deveria cortar a grama de sua bela casa ?




Anos de Estudo (média em 2010)
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Decomposicao do Crescimento

* A PTF é a parcela do crescimento que nao é explicada nem pela
quantidade de maquinas e equipamentos (estoque de capital fisico)
nem pela quantidade e qualidade de forca de trabalho (capital
humano).

* Portanto, a PTF pode ser entendida como uma medida de eficiéncia
da economia.

* Toda diferenca nos niveis de PIB entre os paises nao explicada pelos
insumos de producao tradicionais €& amontoada na rubrica
“Produtividade Total dos Fatores”.
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Decomposicao do Crescimento

e A pesquisa académica recente nos conta que a PTF & mais relevante
do que pensavamos para explicar porque alguns paises sao ricos e
outros nao.

* Por exemplo, Hall e Jones (2001) mostram que as diferencas de PTF
sa0 mais importantes para explicar a dispersao de renda per capita
entre os paises do que as diferencas de capital fisico e humano.

 Se Niger, um pais 35 vezes mais pobre que os EUA, fosse
magicamente dotado com os capitais humano e fisico dos EUA,
ainda seria 8 vezes mais pobre que os EUA.

Hall, R.E. & Jones C. I. Jones. Why do Some Countries Produce so Much More Output Per Worker Than
Others?. The Quarterly Journal of Economics.
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Decomposicao do Crescimento

* Instituicoes e Crescimento: Como as instituicoes afetam a
produtividade total dos fatores (PTF) ?

* As instituicdbes sao as regras formais e informais que balizam o
funcionamento de uma economia de mercado.

* Elas regulam tanto a relacao entre os agentes privados quanto a
relacao entre os agentes privados e o governo.

* Regras boas sao aquelas que facilitam as trocas e incentivam a busca
por mais produtividade.




Ambiente de Negocios (Ranking)
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O Motor do Crescimento EconOmico
* Conclusoes Importantes

* Importante papel desempenhado pelas leis, politicas governamentais
e instituicoes. Essa infraestrutura forma um ambiente econdmico em
gue as pessoas inovam, produzem e transacionam.

* Se a infraestrutura favorece o desvio em vez da producao as
consequéncias sao medidas em reducao do crescimento.

e A corrupcao o roubo o suborno e a expropriacao (ou a simples
possibilidade disso ocorrer) tendem a reduzir drasticamente os
Incentivos ao investimento.




O Motor do Crescimento Econdmico

* Conclusoes Importantes

* A tributacao a regulamentacao os litigios e os lobbies também sao
exemplos de desvios que afetam negativamente o crescimento.

* Os paises avancados sao avancados justamente porque encontraram
meios de limitar os desvios em suas economias.

e “Milagres” de Crescimento sao, em geral, “milagres” de produtividade.




O Motor do Crescimento Econdmico

* Se 0 motor do crescimento pudesse ser resumido em uma palavra, esta
palavra seria “invencao”. Empreendedores em busca de fama e fortuna que
recompensem a invencao criam as novas ideias que movem 0O progresso
tecnologico.

e Esse comportamento depende do ambiente de negdcios.




Instituicoes e Crescimento

* Sobre Instituicoes, abertura e crescimento, leiam os artigos 1, 2, 3 e 4
(parte 1).

e Discutiremos o assunto na proxima aula.

 S30 artigos simples que tratam de questdes complexas sobre crescimento

econoOmico.

)
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Precisamos Falar Sobre o PIB no Longo Prazo
" Deveriamos discutir mais o comportamento do PIB em um longo
periodo de tempo (ndao em um trimestre...).

" Grafico - Brasil e Coreia eram parecidos na década de 1950 (PIB per
capita : USS 15008 > 1200coreia).

" Coreias (1953): Socialismo (planejamento central, nenhuma
liberdade econdmica,...) x Capitalismo (abertura, competicao,
investimentos em educacao, seguranca juridica,..., nesse caso
especifico, nem sempre com muita democracia...).

" Mesmo povo, mesma carga genéetica, mesma lingua, mesma
distancia dos centros economicos, mesmo nivel educacional,...,
mas o0 ambiente de negocios... Baita experimento !
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Precisamos Falar Sobre o PIB no Longo Prazo

= O Brasil seguiu um caminho intermediario - nao somos um pais
“socialista”, mas nao somos uma “economia de mercado”.

" Ficamos no meio do caminho entre as Coreias...
= Nossa renda per capita reflete isso.




Por Que o Brasil € Uma Economia Fechada !’M

Como vimos (lembrem-se dos dados, dos fatos,...) o Brasil € uma
economia extremamente fechada. Os produtos importados sao caros
por diversas razoes:

" |mpostos de importacao elevados;

" Burocracia para importar (custos);

" Baixa qualidade da nossa infraestrutura de portos e aeroportos;

Muitas pessoas (politicos, empresarios,...) gostam de contrariar os
dados; dizem que a economia brasileira é bastante aberta e
competitiva !

= José Serra: ... O “folclore” da economia fechada...




Por Que o Brasil € Uma Economia Fechada !’M

= Mesmo quando ajustamos para o tamanho do Pais (tamanho do
mercado interno, exportacdoes em relacao ao total mundial,...), o
Brasil € uma economia muito fechada.

= A geografia importa ? Ela nao muda, mas o crescimento do nosso
comercio nao acompanhou o crescimento do comércio mundial.

= [ os efeitos disso ?




Por Que Tanta Burocracia Brasil ?

" |Lembre-se dos dados do relatorio “Doing Business”.

" Problema: a burocracia € uma espécie de imposto muito ruim sobre o
nivel de atividade economica.
" Imposto “tradicional” (IPIl, ICMS,...) = aumenta os precos e reduz a
demanda, mas permite o provisionamento de bens publicos.
" A burocracia também aumenta os custos das empresas e 0s precos,

mas nao permite arrecadacao para o governo.
= No maximo, enriquece alguns despachantes e burocratas (geralmente,
corruptos). Isto estimula a corrupcao e nao a produtividade !

= Também contribui para que alguns agentes econdmicos nao entrem
no mercado ou que produzam informalmente (menos arrecadacao).




Qual é a Importancia das Instituicdes na Economia ;

" Lembre-se dos dados sobre crescimento mundial e desigualdade até
1800 (1850).

= Revolucao industrial: maior impacto sobre o crescimento econdmico
nas economias com solidas instituicoes (menos clientelismo, menos
corrupcao, direitos de propriedade bem definidos, menor
possibilidade de expropriacao, inclusive por parte do setor
publico,...).




Qual é a Importancia das Instituicdes na Economia ;

= Acemoglu, Johnson e Robinson (2001): ambiente de negocios
(instituicoes) moldado, inicialmente, pelas dificuldades de adaptacao
dos colonos.
= Colonizar para residir (garantia da propriedade privada, liberdades
individuais,...) ou explorar a terra com nativos ou escravos (sem
liberdades individuais) ?

= Efeito do ambiente indspito moldando as instituicdbes testado
utilizando o indice de mortalidade dos colonos por conta do
mosquito da malaria.

= Quem largou na frente sempre estara na frente ? N3o.




O Brasil
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* O crescimento médio da economia Brasileira no periodo 2003-2008 se

acelerou: foi de 4,2%.

* Durante o periodo a nossa taxa de crescimento foi menor do que a taxa
média de crescimento dos paises emergentes.

Taxas de Crescimento
Economia Economias Economias A. Latina e Africa Economia
Mundial |Desenvolvidas| Emergentes Caribe Subsaariana Brasileira
1995 - 2002 3.46 2.91 4.19 2.23 4.04 2.43
2003 - 2008 4.75 2.31 /.37 4.60 6.35 4.20
2009 -0.15 -3.40 2.77 -1.98 3.90 -0.13
2010 5.39 3.05 7.40 6.12 7.01 7.54
2011 - 2017 3.61 1.81 5.00 1.81 3.93 0.48
Fonte: WEO - IMF




Taxas de Crescimento (%) - Fonte: WEO - IMF
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* Motivos: O Brasil

* Consolidacao da estabilidade de precos.

e Cambio fortemente desvalorizado em 2002, combinado com uma
elevada taxa de crescimento da economia mundial, com impacto sobre
o preco das commodities agricolas.

e Rapida reducao da Selic apds os aumentos em 2002 e inicio de 2003,

para conter a desvalorizacao cambial de 2002 e seu impacto
inflacionario.

e Alguma aceleracao inflacionaria a partir de 2006.

* O Brasil tornou-se credor liquido em 2006.
* Motivos:

e Cambio fortemente desvalorizado em 2002, combinado com uma
elevada taxa de crescimento da economia mundial.




v d | ‘
Indice de Precos das Commodities - Fonte: WEO - IMF
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O Brasil

* Muitos anos de queda/Estagnacao da PTF e da Taxa de Investimento
* Inflacao elevada (durante muitos anos)
* Economia fechada
e Péssima infraestrutura (fisica, educacional,...)
* Instituicoes ruins (risco /regulacao)
* Elevada carga tributaria (mesmo assim temos um déficit fiscal
elevado)
* Veremos esse ponto adiante

* Reformar as Instituicoes Faz Sentido




O Brasil

* O Brasil € uma das economias mais fechadas do mundo (2016)
* Grau de abertura = (exportacoes + importacdes)/PIB

* Temos um grau de abertura maior que os seguintes paises:
* Kiribati
* Republica Central Africana
* Etidpia
* Nepal
* Argentina
* Paquistao




Brasil - Grau de Abertura (% do PIB) - 1960-2017 - Fonte: WDI - Banco Mundial
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*O ambiente de negdcios do Brasil medido pelo
Relatorio “Doing Business”, mmm)




Economia GENITCl [ FIM Abertura de empresas Obtengdo de alvaras de construgdo Obtendo eletricidade Registro de propriedades Obtencdo de crédito

Nova Zelandia 1 1 3 37 1 1

Cingapura 2 6 16 12 19 29
Dinamarca 3 34 1 16 11 42
Coréia 4 28 2 39 55
Hong Kong 5 3 5 4 55 29
EUA 6 49 36 49 37 2

Reino Unido 7 14 14 9 47 29
Noruega 8 19 21 23 14 77
México 49 90 87 92 99 6

Israel 54 37 65 77 130 55
Chile 55 65 15 44 61 90
Peru 58 114 61 63 44 20
Colombia 59 9% 81 81 60 2

China 78 93 172 98 41 68
Africa do Sul 82 136 9% 112 107 68
Zambia 85 101 69 155 149 2

Uruguai 94 61 161 50 112 68
india 100 156 181 29 154 29
Paraguai 108 146 72 104 75 122
Equador 118 168 105 85 74 105
Brasil 125 176 170 45 131 105
Venezuela, RB 188 190 143 186 135 122
Somalia 190 187 186 187 150 186




Jilo Ranking Global JHfoItlelNs[e dore 0 de impo 30 de de
Nova Zelandia 1 9 56 21 32
Cingapura 2 7 42 2 27
Dinamarca 3 33 8 1 32 7
Coréia 4 20 24 33 1 5
Hong Kong 5 9 3 31 28 43
EUA 6 42 36 36 16 3
Reino Unido 7 10 23 28 31 14
Noruega 8 10 28 22 8 6
México 49 62 115 63 41 31
Israel 54 16 99 60 92 29
Chile 55 57 72 68 56 52
Peru 58 51 121 92 63 84
Colombia 59 16 142 125 177 33
China 78 119 130 97 5 56
Africa do Sul 82 24 46 147 115 55
Zambia 85 89 15 150 128 89
Uruguai 9% 132 106 151 112 66
india 100 4 119 146 164 103
Paraguai 108 138 127 120 70 100
Equador 118 124 145 102 75 157
Brasil 125 43 184 139 47 80
Venezuela, RB 188 177 189 187 147 165
Somalia 190 190 190 160 110 168
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Capital Humano

* O estoque de capital humano pode ser mensurado de varias formas.
Além de ser importante para o crescimento € importante para a
distribuicao de renda.

* Todas as medidas disponiveis indicam um péssimo desempenho do
Brasil nesse quesito.
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* O Programme for International Student Assessment (Pisa) — Programa
Internacional de Avaliacao de Estudantes — € uma iniciativa de avaliacao
comparada, aplicada de forma amostral a estudantes matriculados a
partir do 72 ano do ensino fundamental na faixa etaria dos 15 anos,
idade em que se pressupde o término da escolaridade basica obrigatoria
na maioria dos paises.

"= O Pisa €& coordenado pela Organizacao para Cooperacao e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE), havendo uma coordenacao
nacional em cada pais participante. No Brasil, a coordenacao do Pisa é
responsabilidade do Inep. A prova é coordenada pela Organizacao para
Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) foi aplicada no ano de
2015 em 70 paises e economias, entre 35 membros da OCDE e 35
parceiros, incluindo o Brasil. Ela acontece a cada trés anos.




PISA - 2015 - OCDE

Ciéncias Nota Leitura Nota Matematica Nota
1 | Cingapura 556 1 | Cingapura 535 1 | Cingapura 564
2 | Jap3o 538 2 | Hong Kong 527 2 | Hong Kong 548
3 | EstOnia 534 3 | Canada 527 3 | Macau (China) 544
4 | Taipei chinesa 532 4 | Finlandia 526 4 | Taipei chinesa 542
5 | Finlandia 531 5 | Irlanda 521 5 | Japdo 532
63 | Brasil 401 59 | Brasil 407 66 | Brasil 377

Pisa 2015 - OCDE

Percentagem dos Alunos Abaixo do Nivel Basico de Proficiéncia
Ciéncias 56.60%

Leitura 50.99%

Matematica 70.25%
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Gasto Publico com Educacao (% PIB) - 2014 - Fonte: WDI - Banco Mundial
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Um Efeito Adverso

Produto por Trabalhador Empregado (USS 2011 PPP) - Fonte - WDI -
Banco Mundial

120000
100000
80000
60000
40000
20000
. N
& @ Q@ &2 G & NG & Q@» D < S RG
<> > NG 0 2 O o) & S <° o >0
S <& & <& 2 & S » Y C o <
> < e < < & > i
Q{@ (,Qé\ L e C g
@) OQF




Um Efeito Adverso

Brasil - Produto por Trabalhador Empregado (USS de 2011 - PPP) -
Fonte: WDI - Banco Mundial
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Nossa Competitividade

* Nosso nivel de competitividade, medido pelo The Global
Competitiveness Report (2017-2018)* também nao é nada bom;
802 entre 137 paises, com deficiéncias graves em diversos
quesitos, inclusive na infraestrutura fisica (telefonia, energia
elétrica, rodovias, portos e aeroportos).

*Estudo do World Economic Forum (Geneva) chefiado pelo
Prof. Xavier Sala-i-Martin (Columbia University)
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