A Crise da Pandemia




Por que esta € uma crise diferente de crises anteriores?

A pandemia provocou Houve uma
um brutal choque mudanca
simultaneo de oferta e repentina das
de demanda agregada expectativas

A crise do

coronavirus é
diferente da crise
de 2008 = ...



A crise de 2008

< Em 2007, havia uma
bolha imobiliaria que
estava muito
concentrada nos
EUA, Irlanda,
Espanha, Reino Unido

s A crise de 2008/2009 foi
chamada de crise
financeira global:

comecou nos mercados
financeiros e se alastrou
para a economia real

% A Chinatinha crescimento
de 2 digitos e os precos das
commodities estavam em
alta, o que impulsionou as
economias emergentes
(experimentaram uma
recuperacao em V)



A crise do coronavirus

< E umacrise < A crise atual foi
verdadeiramente global: desencadeada pelo lado
todas as atividades no da oferta (distanciamento
mundo estao em crise e as social provocou uma
pessoas estao sem abrupta queda da
consumir, 0 que aumenta producao em muitos
as chances de uma setores), acompanhada de
contracdo muito severa perda de renda dos

trabalhadores, o que os
obriga a reduzir o nivel de
consumo

s A partir desse momento,
aquilo que era somente
uma crise de oferta
agravou-se, pois tornou-se
também uma crise de
demanda



A crise do coronavirus

% Os tradicionais remédios
contra profundas
recessoes, apresentados
nos livros textos de
macroeconomia, Sdo as
politicas contraciclicas de
demanda, que podem ser
monetaria ou fiscal

% O pressuposto € que,
diante do desemprego,
guando a politica
contraciclica é acionada,
a oferta aumenta para
suprir a maior demanda,
pois ha capacidade
ociosa



A crise do coronavirus

* Na atual crise,
entretanto, a oferta
nao pode reagir, pois
permanecera
parcialmente
paralisada pelo tempo
gue durar o
distanciamento social

% Alguns setores
essenciais - agricultura,
transporte e comercio
de alimentos, por
exemplo - continuam a
funcionar, mas o resto
da economia nao pode
funcionar plenamente



A crise do coronavirus

% A volta plena ao trabalho
sO ocorrera apos a
descoberta de uma

vacina e, provavelmente,
mudancas estruturais
terdo ocorrido,
especialmente, no b. mudancas tecnologicas
mercado de trabalho: Incentivadas pela pandemia

a. varias ocupacodes teréo
desaparecido por conta da
pandemia



Panorama Mundial




Como os Paises Responderam a Pandemia: Medidas Adotadas




Politicas Monetarias Expansionistas

a. reducao de
juros a niveis
minimos

C. uma série de medidas

para facilitar o credito e
as condicOes de
solvéncia das
Instituicoes financeiras
e nao financeiras

. compras gigantescas

de ativos pelos bancos
centrais (= emisséo de
moeda) para:

&

L)

D)

» dar liquidez a bancos e
empresas

* manter os mercados em
funcionamento

» reduzir 0s juros mais

longos (referéncia para

0 custo do creédito)

&

L)

D)

&

L)

D)



Reducao das Taxas de Juros




Paises Centrais
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Expansao dos Balancos dos Bancos Centrais nos Paises Centrais

Compras de ativos

pelps SCHCTS Quantitative Easing (QE), ou
Cen_tra|~s eim troc,a_de afrouxamento monetario
cMiSsa0 .moneta_na guantitativo, designa uma
(Quantitative Easing) oratica que vem sendo
modernamente
adotada por varios bancos
centrais para combater crises
recessivas, quando a inflacao
fica muito abaixo da meta e a
taxa basica de juros atingiu o
piso



Expansao dos Balancos dos Bancos Centrais nos Paises Centrais

Para estimular a economia e
elevar a baixa inflacéo,
bancos centrais passaram a
comprar ativos financeiros
com expansao da base
monetaria



Fonte: FRED
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Os ativos do FED
saltaram de U$ 4,2
trilhdes em
fevereiro 2020 para
U$ 7,1 trilhdes em
setembro 2020
(aumento de 69%)
36,3% do PIB em
set/20

mar/08:
905253

Balanco de Ativos

FED

U$ milhdes

set/20:
7064475
~
fev/20:
~ 4158637
A expansao do Balancgo de
Ativogldo FED esta sendo
muito maior na crise da
pand®Emia do que na crise
de 2008
" ® ® ® K ® >



Fonte: FRED Balanco de Ativos
7000000 Banco Central Europeu set/20:
em milhdes de euros 645885

6000000 -
A expansao do Balanco de

Ativos do BCE esta sendo
muito maior na crise da

Os ativos do BCE saltaram
de 4,7 trilhdes de euros em

5000000 marco de 2020 para 6,4 pandemia do que na crise
trilhdes de euros em de 2008
setembro 2020 (aumento de ar/20:
4000000 38%) 4 02214

54,12% do PIB em set/20

3000000

2000000
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Balanco de Ativos
Banco Central do Japéao
em 100 milhdes de ienes

Fonte: FRED
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A queda dos
juros dos T -10
anos se explica

por varias
razoes

Juros dos Treasuries 10 anos
% ao ano

Fonte: Fred St Louis
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Juros dos Titulos Publicos 10 anos

Alemanha

% ao ano

Fonte: FRED / St Louis
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Taxas de Juros Paises Emergentes




esmm A ystralia
emmBrazil
emmmChile
essm(China
esswColombia

Indonesia

Taxas Basicas de Juros*
Paises Emergentes
% ao ano

*taxas em final de periodo

Fonte: BIS
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Taxas Basicas de Juros *

Paises Emergentes
% ao ano

e |\exico

e\ ecw Zealand

Peru

emmmPhilippines

*taxas em final de periodo

Fonte: BIS
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E a Politica Monetaria devera continuar expansionista por longo

periodo

Os principais bancos
centrais de paises
avancados tém
sinalizado que vao
manter 0s juros muito
baixos por um longo
periodo

Isto € bom para os
emergentes porque
configura um cenario
internacional de
extrema liquidez



Medidas Fiscais no Mundo

Aumento de

gastos
publicos *» transferéncias de renda direta

as familias e empresas
% subsidios, empréstimos

% ajudas as empresas para

Reducédo/adiamento preservar empregos, salarios

de impostos



Medidas Fiscais Paises Avancados (em %PIB)

Fonte: Apresentacdo Ministério Economia
04 09 2020
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Medidas Fiscais Paises em Desenvolvimento (em %PIB)

Fonte: Apresentacdo Ministério Economia
04 09 2020
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A Queda do PIB no Mundo




PIB
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Projecoes do FMI para 2020




PIB Mundial
% ao ano

FMI/WEO database
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ProjecOes da OCDE para 2020




= 2019 PIB - Projecdes

, . Fonte: OCDE/set 2020
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Comércio Internacional e Precos Commodities
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Indice do Comeércio Mundial
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140,0

dez/19:

130,0

24,2

jun/2020:

Q
o
N
—

110,6

110,0

mai/20:

Queda de
9% em

10

100,0

102,8

2020

90,0

80,0

70,0

60,0

50,0

Fonte: CPB World Trade Monitor

40,0

S0w0coc
T0w0coc
60W6T0C
S0We6T0C
TOW6T0Z
60W8T0C
GOW8T0Z
TOW8T0Z
60W.T0C
Gow.T0C
TOW.T0Z
60W9T0C
Gow9T0C
TOW9T0C
60WST0C
S0WST0C
TOWST0C
60WYTOC
SowyT0C
TOWyT0Z
60WETOC
SOWET0C
TOWETO0Z
60WcT0C
Sow¢ZT0C
TOWZT0Z
60WTTOC
SOWTTOC
TOWTTO0Z
60WOTOC
GowQT0C
TowQT0Z
60W6002
G0w6002
TOw6002
60W8002
S0w800c
T0W800c
60W.002
Sow.00¢
To0w.002
60W9002
S0w900c
T0w900¢
60WS002
S0ws002
TOWS002
60W002
Sowy002
TOwy002
60WEN0C
Gowg00C
TOwEN0Z
60Wc002
Gowez00c
Towe00e
60WT00C
S0WT00C
TOWT00C
60W0002
S0wo00¢
T0WO0002



%)
()]

-

O o
oo 3
ES
m,m$7
OOU6
Crm9
o Qg
T & %
n = v
o2

On m
()]

| -

Al

Mas, a

440,00

tem

sido forte,
particularmente

Nno caso de metais

recuperacao

406,54

jan/20:
410,32

o
S
o
N
g

e minerais

400,00

380,00
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Brasil




Medidas de Enfrentamento a Pandemia




Medidas de Politica Monetaria




Reducao da Taxa Selic
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E uma série de outras medidas destinadas a:

oto.aurnentar a % fluir o crédito
liguidez do
sistema

% garantir a

J/ ~ 5
o rnantgr a solvéncia das
funcionalidade instituicdes

dos mercados de financeiras
ativos




Fonte:
Apresentacao BCB 08 07 2020

i 2020
Medida Potencial Implementado 2008
Liberagao de liguidez
Compulsério + Liquidez de curto-prazo (LCR) R% 135 bi R% 135 bi -
Liberacdo adicional de compulsario RS 70 bi RS 70 bi R% B2 bi
Flexibilizac3do da LCA RS 2.2 bi RS 2,2 bi -
Empréstimo com lastro em LF garantidas RS 670 bi RS 30,1 bi -
Compromissadas com titulos soberanos brasileiros RS 50 bi RS 23,2 bi RS 25 bi
Movo DPGE RS 200 bi R% 8.5 bi RS 10 bi
Empréstimo com lastro em debéntures RS 91 bi RS 3 bi —
Liberagdo de compulsdrio da poupanga R% 55.8 bi i -
Total| RS 1274,0 bi RS 272,0 bi RS 117 bi
Liberacdo de capital *
Overhedge RS 520 bi RS 520 bi -
Reducdo do ACCP RS 637 bi RS 637 bi =
Reducdo do req. de capital no crédito para PMES RS 35 bi RS 35 bi —
Redugdo do requerimento de capital para segmento 55 RS 16.5 bi RS 16,5 bi —
Redugdo do req. de capital para exposicbes em DPGE RS 12,7 bi e o
Otimizac¢do do capital [OGPE) RS 127 bi - =
Total| RS 1348,2 bi =
Dispensa de provisionamento por repactuacio *RS 3200 bi RS 702.4 bi =
Compra de ativos
Compra de ativos no mercado secundario N.D. L -
COutras medidas
Linha de swap de ddlar com o Fed UsS 60 bi LISS 30 bi
Cria¢do de linha de crédito especial para PMEs RS 40 bi RS 4,3 bi =
Iméwvel como garantia de mais de um empréstimo RS 60 bi ikl -




Medidas Fiscals

As medidas fiscais
adotadas para combater a
pandemia terdo um
impacto de R$ 607,0
bilhdes (8,4% do PIB) no
resultado primario de
2020 — 4 Relatorio
Bimestral

Os principais
focos das medidas
=




Medidas Fiscais

a. apoio aos mais
vulneraveis (Programa
Auxilio Emergencial)
b. apoio as empresas
(credito) =...



PESE — (Programa
da Folha de
Pagamentos onde o
BCB éo
fiscalizador)

PRONAMPE (Programa
de Apoio a Média e
Pequena Empresa,

atraves do FGO,
gerenciado pelo BB)

Medidas Fiscais

PEAC (Programa
Emergencial de
Acesso ao Credito,
gerenciado pelo
BNDES atraveés do
FGI)
Programa
Emergencial de

Suporte a
Empregos)



Medidas no Mercado de Crédito

| PESE____ | Pronampe | _PEACFGI | PEAC-Maguininhas

Recursos da Unido no Programa RS 17 bilhoes* RS 27,9 bilhdes RS 20 bilhoes RS 10 bilhoes
Potencial de concessao de crédito RS 20 bilhes RS 32,8 bilhdes RS 100 bilhGes RS 10 bilhoes
2di ' loP
kil prgf:;f;;;zg rograma RS 5,3 bilhdes RS 30,5 bilhdes RS 51 bilhdes ainda ndo comegou
Empresas com Empresas com A e MEI e empresas com

faturamento entre RS

Publico Alvo fatur.a m?ntn entrLT Hf faturamen:ltnuate RS 4,8 360 mil até RS 300 faturame?tﬂuate RS 4,8
360 mil até RS 50 milhdes milhdes - milhdes
milhoes
Risco Assumido pela Unido 85% 85% 20%-30% 100%
Risco Assumido pela IF 15% 15% 70%-80% 0%
1,25%a.a. + Selic média de 1%a.m.
Taxa de Jur 75%a.a. ! 6%a.a.
uros RaiCe (3,25%a.a.) (12,6%a.a.)
" . 36 meses (carénciab 36 meses (caréncia8 12 a 60 meses (caréncia .
Prazo da operacao de crédito 36 meses (caréncia 6 meses)
meses) meses) 6al2m)
Prazo para contratacao do crédito 31.10.2020 19.11.2020 31.12.2020 31.12.2020
Fonte: Estimativas FAZENDA; STN; SOF; BNDES; CAIXA. SECRETARIA ESPECIAL DE

FAZENDA



Medidas Fiscais

c. medidas de combate
direto a pandemia,
através da colocacao de
recursos nas entidades d. pacote de ajuda a
de saude a nivel federal, estados e municipios
estadual e municipal



Receitas (1)
Reducé&o temporaria a zero das aliguotas de importacao bens de uso médico-
hospitalar* - Resolugao Camex 17, 22, 28, 31, 32, 33 e 44
Reducéo temp. a zero das aliquotas de importacao via postal ou aérea - Regime de
Tributacao Simplificada - Portaria ME 158, 194
Desoneracéo temp. de IPI para bens necessarios ao combate ao Covid-19 - Decreto

10.285, 10.302

Reducao temp. do IOF crédito - Decreto 10.305, 10.414

Desoneracao temp. de PIS/COFINS (sulfato de zinco para medicamentos) - Decreto
10.318

Suspensao de Pagamento de Dividas Previdenciarias - Lei Complementar 173;
Portaria RFB 1.072

Fonte: Planilha Excel Ministério Economia 04 09 2020



Despesas (ll)
Em Execucdo Orcamentaria
Ampliacdo de recursos para a Saude e Educacéo para aquisicado de insumos médico-hospitalares - MPV
924
Realocacbes Covid-19
Transferéncia ao Fundo Nacional da Saiude - Comprar de EPI e Respiradores - MPV 947
Crédito Ministério da Saude para ampliar aquisicdo de testes da Covid-19 - MPV 967
Contratacao de cerca de cinco mil profissionais de saude por tempo determinado (MS) - MPV 970
Transferéncia Suplementar ao Fundo Nacional da Saude - MPV 976
Auxilio Financeiro as Santas Casas e Hospitais sem Fins Lucrativos (complementar SUS) - MPV 967; Lei
13.995
Auxilio a Estados e Municipios - Transferéncia Saude - Emendas Parlamentares; Lei 14.032
Auxilio a Estados e Municipios - Transferéncia ao Fundo Nacional da Saude - MPV 940
Transferéncias adicionais a Estados, Municipios e Distrito Federal para financiamento das acfes de saude -
MPV 969
Auxilio a Estados e Municipios - Compensacao FPE e FPM - MPV 0, 939; Lei 14.041
Auxilio Financeiro Emergencial Federativo (4 meses) - MPV 978; Lei Complementar 173

Suplementac&o a Prote¢do Social no ambito do Sistema Unico de Assisténcia Social (SUAS) - MPV 953

Ampliacéo do Programa Bolsa Familia - MPV 929

Auxilio Financeiro Emergencial (R$ 600,00 mensais por 5 meses) - MPV 937, 956, 970, 988; Lei 13.982 ,
MP 999, 1000

Cidadania - Seguranca Alimentar e Nutricional - MPV 957

Transferéncia para a Conta de Desenvolvimento Energético (Tarifa Social) - MPV 949

Beneficio Emergencial de Manutencdo do Emprego e da Renda - MPV 935; Lei 14.020

Programa Emergencial de Suporte a Empregos (Folha de Pagamentos - PESE Funding Unido) - MPV 943;

Fonte: Planilha Excel Lei 14.043
Ministério Economia 04 Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Pronampe) - MPV 972,
09 2020 997; Lei 13.999, 10.042

Programa Emergencial de Acesso a Crédito (Fundo Garantidor para Investimentos - FGI) - BNDES - MPV
975, 977
Apoio Emergencial do Setor Cultural - MPV 990; Lei 14.017

Crédito Extraordinario Ministérios - MPV 921, 929, 940, 941, 942, 962, 965, 985, 989, 991, 994; Lei 14.033

Sem Dotacao Orcamentéria
Suspensao das Parcelas de Empréstimos do Fundo de Financiamento Estudantil (Fies) - Lei 13.998
Expanséo FGI; Lei 14.042
Programa Emergencial de Acesso a Crédito (PEAC) - Maquininhas; Lei 14.042




As medidas destinadas a preservacao da renda e do emprego




% dos Domicilios que Receberam Algum Auxilio Emergencial*

Fonte: IBGE / PNAD COVID
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Valor Médio Auxilio Emergencial por Domicilio
Fonte: PNAD COVID R$
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Percentual dos Domicilios que Reberam Algum Auxilio Emergencial *
Por Decis de Renda **

%

85,2
80,1
74,2
66.6
55.3
I i
1 2 3 4 5 6

Fonte: IBGE / PNAD COVID

* Auxilio Emergencial ou o Beneficio Emergencial
de Preservacdo da Renda e do Emprego

** Decis de Renda sem considerar o auxilio

24 24.8

15.1

' *3
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Incidéncia dos Valores do Auxilio Emergencial em cada Decil -
Acumulado

Junho 2020 Fonte: IBGE / PNAD COVID

Renda Domiciliar Per Capita (antes do auxilio) (%)

~Limite Superior da Classe - R$
1
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80
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60

40
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Massa Rendimento Médio Real de Todos os Trabalhos
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Fonte: PNAD COVID
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Pacote Fiscal: Uma Comparacao Internacional

Brasil x Outras Economias




Medidas Fiscais Paises Avancados (em %PIB)

Fonte: Apresentacao Ministério Economia
04 09 2020
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Medidas Fiscais Paises em Desenvolvimento (em %PIB)

Fonte: Apresentacao Ministério Economia
04 09 2020
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Indicadores de Confianca




Indicadores de Confianca Financeiros

Espelham as
condicdes
financeiras da
economia e sao
referéncia para:

% 0 custo de
oportunidade
do capital

** 0 custo do
crédito

s atomadade
decisOes de
producédo, consumo
e investimentos



Risco Brasil

CDS
% ao ano

Fonte: World Government Bonds
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Risco Brasil x Risco Emergentes
EMBI e==Risco Emergentes
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Spreads entre os Juros Longos e Curtos
% ao ano
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Indicadores de Confianca na Economia Real

Sao indicadores

antecedentes do

nivel de atividade
econdmica
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O nivel de atividade econdmica




O PIB do 2 trimestre 2020
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A Performance do Brasil x Outras Economias
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A Recuperacao do Nivel de Atividade a partir de Maio

A economia brasileira vem

mostrando retomada As medidas de preservacao
parcial desde maio, com de emprego e renda foram
velocidades distintas essenciais para a expanséo do
setorialmente, liderada pelo consumo de bens de primeira
comercio e, em seguida, necessidade, em um primeiro
pelaindustria momento, e de duraveis, em

um segundo



A Recuperacao do Nivel de Atividade a partir de Maio

Por outro lado, o setor de servigos
esta atrasado nesse ciclo, como
esperado, especialmente aqueles

prestados as familias, mais
afetados por medidas de
distanciamento social e que, em
alguns casos, permanecem
operando abaixo da capacidade
maxima durante a pandemia
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Mercado de Trabalho
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Taxa Variacao Interanual
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Procura por Trabalho

Taxa Variacao Interanual
Fonte: IBGE / PNAD %

45,00 A taxa desemprego
subiu especialmente
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Os dados do Caged

Se referem
apenas ao
emprego formal

Fonte: pesquisa
RAIS (ministeério
do Trabalho)



Saldo Mensal de Empregos Formais
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Admissdoes x Demissoes
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13 A criacao de 131.010
empregos formais em
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Perspectivas para 2020

s de até 7% no 3
trimestre em
relacao ao 2
trimestre do

ano

Os dados até agora
divulgados nos
sugerem uma forte
recuperacao da
economiano 2
semestre de 2020

Mas, de qualquer forma,
a queda do PIB em 2020
esta dada =..



PIB
Brasil
Taxa de Variacao Anual
%

As projecobes
variam de uma
gueda entre 6,5%

e 4,5%

-0,13

Fonte: IBGE




Inflacao
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IGP-M x IPCA
Fluxos em 12 meses
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Desafios de Politica Econdmica

Vimos como 0 vigoroso
pacote fiscal no Brasil
teve efeitos
extremamente positivos
sobra sustentacao dos
niveis de renda e
demanda na economia
brasileira

No entanto, o conjunto
de medidas fiscais
agravou o desequilibrio
das contas publicas e
colocou a Divida
Publica/PIB em trajetoria
explosiva



Para discutir esse tema, vejJamos guais eram 0S nossos desafios

fiscais pré pandemia




O diagndstico para as contas publicas era que

Era preciso ir Era preciso
alem da rever os gastos
reforma da obrigatorios e

previdéncia 0s subsidios

Isto porque o
desequilibrio fiscal
brasileiro ja era
imenso =...



Déficit Publico
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Fonte: BCB Déficit Publico
(%PIB)
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@l Emerging Market and
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Economies
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Divida Publica Brasil x Emergentes
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Fonte: FMI Fiscal Monitor % PIB emmBrasil

120

2020: sob o ponto de 102,3 100,6
100 vista fiscal, \

entramos frageis na

pandemia

" 72,6

65,8 65.0 63,1 41, 622 gy, 62.

60

66.7
63.1
52 4
46,5 48,3 20.8
38.6 391 380 371 370 383 404
40 352
0 — —

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 (p) 2021 (p)



Carga Tributaria




Carga Tributaria Bruta
Ameérica Latina e Caribe
% PIB
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Carga Tributaria Bruta
Ameérica Latina e Caribe

Fonte: OECD
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tributario:

7

a. é regressivo

21,1

Além disso,
NOSSO Ssistema
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Fonte: SRF

Participacao das Bases de Incidéncia na Arrecadacao

%
2018

1,6 0,01

renda
propriedade

= bens e servigos

= folha de pagamentos
transacdes financeiras
Outros

A alta incidéncia
dos impostos
indiretos confere

regressividade ao
sistema tributario
brasileiro
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Carga Tributaria Bruta
Ameérica Latina e Caribe

% PIB

Fonte: OECD
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Subsidios Financeiros, Crediticios e Fiscais
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Subsidios Financeiros, Crediticios e Fiscais
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Variacao dos principais subsidios tributarios da Uniao
entre 2018 e 2019

Variacdao | Variacao

Especificacao

%

Agricultura e Agroindustria 28.473 32.257 3.784 13,3%

Rendimentos Isentos e Nao Tributaveis — IRPF 30.543 31.716 1.173 3,8%
Entidades Sem Fins Lucrativos - Imunes / Isentas 27.243 28.450 1.207 4,4%
Zona Franca de Manaus e Areas de Livre Comércio 20.963 22.188 1.225 5,8%

Deducgdes do Rendimento Tributavel — IRPF 20.870 21.672 802 3,8%

Medicamentos, Prod. Farmacéuticos e Equip. Médicos 13.199 13.848 648 4,9%

Subsidios, ou Gastos Tributarios da Unido (GT) — Total 295.600 308.362 12.762 4,3%




Rigidez Orcamentaria




Despesas Primarias
Obrigatorias x Discricionarias
(% relativa)

As despesas |
discricionarias
incluem
investimentos e
custeio da maquina
- publica ‘
—

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(PLOA)

m Despesas Discricionarias

= Despesas Obrigatorias
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Composicao das Despesas Primarias
2019 (% relativa)

30,66
Inclui: bolsa familia,

B Pessoal
= [INSS
= BPC

Outras

investimentos, abono
salarial,

seguro desemprego,
custeio

saude e educacao e

custeio da maquina
publica

Fonte: STN




E ai veio a pandemia, o que obrigou a um enorme pacote fiscal: o

Impacto sobre as contas publicas
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Receitas e Despesas Primarias Fonte: STN

esmmReceita Priméaria Liquida * 4 Reavaliacao

Despesa Primaéaria * 4 Reavaliacao

Governo Central

% PIB

28,5%

Despesa Primaria
projetada no PLOA 2020

19,9%
» 19,3%

17,70%

18,6%

Receita Primaria

16,48%
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Déficit Primario (estimativas)

Governo Central

2020

R$ bilhGes

% PIB

Meta Inicial de Déficit Primario (1)

1241

Déficit Primario Estimado (11)

871

Aumento do Déficit Primario Devido a Crise (I - 1l)

746,9

Estatais Federais

1,2

Estados e Munici

pios

23,6

Setor Publico Consolidado

895,8

PIB estimado para 2020 R$ 7.191,1 bilhGes (queda de 4,7%) (4 Relatério)




Resultado Primario
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Divida Bruta Governo Geral
Fonte: Ministério Economia %PlB
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Os Desafios Fiscais para 2021

Como voltar aos

niveis de Como voltar
resultado a te,r |
primario pré sqpe,rgwts
crise? primarios?
Como
“encaixar” o
Programa

Renda Brasil em
20217



As 3 Regras Fiscais em 2020

% Meta de resultado primario: Em 2020, as 3
suspensa (DL 6/2020 - regras fiscais
Calamidade) foram suspensas

s Teto de gastos: excecao dos
créditos extraordinarios

% Regra de ouro: suspensa
(PEC do Orcamento de
Guerra)



As 3 Regras Fiscais em 2021

No entanto, as 3
regras devem

voltar a valer em O gue consta no
2021 PLDO 20217



As 3 Regras Fiscais em 2021

% Em funcao das incertezas, a
meta de resultado primario é
flexivel = a cada bimestre, a
meta primaria sera definida
com base no teto dos gastos

e na previsao de receita
primaria liquida do governo
central

% O objetivo € evitar
contingenciamento
dos gastos com a
nova regra, s6 havera
contingenciamento se
o teto dos gastos ficar
ameacado



As 3 Regras Fiscais em 2021

% O teto dos gastos esta
sob forte ameaca = as
despesas discricionarias
estao no limite de um
shutdown (estimado em
R$ 100 bilhdes)




Composicao das Despesas Primarias do Governo Central
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As 3 Regras Fiscais em 2021

s Aregrade ouro: o PLOA
para 2021 prevé uma
insuficiéncia da regra de
ouro de R$ 453,72 bi,
gue devera ser
financiada com o uso de
créditos extraordinarios




De fato, a Unica ancora fiscal para 2021 € o teto dos gastos




Perspectivas para 2021

As estimativas
parao PIB
variam de
3,5% a 4%



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

a. primeiro desafio:

como a economia A esperada consolidacao
vai reagir a reducao fiscal e o fim do auxilio
dos enormes emergencial podem trazer
estimulos fiscais uma contracao na
em 20217 demanda ao longo de 2021,

gue tera que ser
compensada pelo
dinamismo do mercado de
trabalho



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

Em 2020, a economia
foi “movida’” a
estimulos fiscais



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

Mas, em 2021, havera
uma enorme
contracao fiscal =
qualquer recuperacéao
tera que ocorrer pelos
gastos privados

E paraisso, é fundamental
gue as condicoes
financeiras (em particular
dos juros) sejam boas (0s
gastos privados
dependem das condicoes
financeiras)



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

E para que as condicoes
financeiras sejam boas, é
indispensavel que a
guestao da
sustentabilidade de divida
publica seja resolvida

Neste sentido, o
cumprimento do

teto de gastos se
torna cada vez
mais importante




Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

b. segundo desafio: como
vai evoluir a pandemia???
(teremos uma 2 onda que

vai obrigar a volta do
iIsolamento???)



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

c. terceiro desafio: a situacao
financeira das micro e pequenas
empresas = estamos ainda em um
processo em que muitas micro e
pequenas empresas estao
fechando; isso se convertera em
uma restricao de oferta?
(principalmente no setor servigos)



Mas, existem grandes desafios/incertezas para 2021

d. quarto desafio: o cenario
internacional: eleicoes
nos EUA, como sera a
relacao entre EUA X
China, como serao
desempenho da economia
mundial pos crise



