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10 Conceitos Macroeconomicos

PIB = Consumo das Familias + Consumo do Governo + Investimentos + Exportacoes - Importagdes
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Grafico 1. indice dos componentes do PIB pela ética da
demanda - séries com ajuste sazonal (42 tri de 2014 = 100)
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lﬁ“ Concelitos MacroeconOmicos

(6)
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Comoffinancianas @géesdotestado?

O equilibrio fiscal é a base para ter um Estado eficiente e forte, capaz de atender a
anseios da sociedade, por meio de boas politicas publicas

So6 ha trés formas de financiar as acoe&dtado:
EMISSAOEMOEDA (instrumentoy>INFLACAO (custo)
EMISSAOEDIVIDA (instrumentoy>JUROS (custo)
COBRANCBAETRIBUTOS (instrumentey PES®IORTO (custo)

Napratica, a emissdo de moeda € automaticamente descartada

Uma boa politica fiscal deve combinar dois instrumentos: divida e impostos
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lf. Conceitos Macroecondmicos

o Equacao de sustentabilidade da divida:

VariacaoddabDivida 2 DeficitRrimard h(Juras Re @isescimentalde RIB) b kcstogde dasivic
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Objetivo da Quanto pior o Mais Cresc. Tar_1to a taxa

politicafiscal  déficit do PIB = Var. de juros

é Var. da primario, da Divida quanto a taxa

Divida<ou=  maiora Var. menor de _

a zero da Divida CrNeSC|mento
E Juros Reais Sao
mais altos = multiplicadas
maior Var. da pelo Estoque
Divida da Divida

Referéncia:Carlin& Soskicg2006).Macroeconomic{Chapter6) lf  onicas eal. 1 sRanG 1]
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lf. Conceitos Macroecondmicos

o Equacao de sustentabilidade da divida:

VariacaoddabDivida 2 DeficitRrimard h(Juras Re @isescimentalde RIB) b kcstogde dasivic

- Para:

- Estoque de Divida igual a 75% do PIB

- Juros reais iguais a 3,5%

- Crescimento do PIB igual a 2,0%

- Qual seria o primario necessario para estabilizar a divida/PIB?
- Temos:

0 = Déficit Primario + (3,592,0%) x 75
-Déficit Primario = 1,5% x 75
Portanto, Superavit Primario = 1,1 (em pontos percentuais do PIB)
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J Cenarios IFl

o Projecao para o PIB de 2018 fevisada para 2,7%Resultado de 2017 tem como
principal destaque a recuperacao do investimento.

o Receitas atipicas e reducao de gasto discricionario e subsidalsoram resultado
primario de 2017.

o Recuperacao da atividade ja se reflatas receitas, com destaque para papel da indu

o Cumprimento ddeto de gastos e da meta de resultagwimario, em 2018, mostrae
factivel.

o Risco de descumprirteto em 2019 ¢é elevado
o Para o longo prazo, até 2030, PIB deve cregzaetimo a 2,2%.
o Estimativas para a divida bruta melhoracom cenario macroeconémico menos adver

o Pico da divida bruta/PIB no cenario basico diminuiu de 93,5%, em202536,6%, em
2023.

o Estouro de reqgras fiscais e desarmonia constituem principal desafio a partir de 201¢
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iﬁ Contexto macroecondmico

o Primeiras informacdes disponiveis sobre o estado da economia em marco trouxera
resultados mistos:

o Elevacéo dos indices de confianga com aumento do indice de incerteza da econon

Gréfico 2. indice de confianca dos consumidores e Grafico 3. Indicador de incerteza da economia
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Empresarios Consumidores Fonte: FGV. Elaboragdo: IFL

Fonte: FGV. Elaboragdo: IFL
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1K Contexto macroeconoOmico

o0 Queda do emprego com carteira € menor, mas ainda substancial, na casa de 2%
o Emprego sem carteira cresce na casa de 5%

Percentual em relacdo ao total de| Trimestre/ mesmo trimestre | Variagdo acumulada em 12

Indicadores deemprego ocupados do ano anterior meses

Populacao ocupada 100,0% 100,0% 100,0% 2,0% 2,1% 2,0% 0,3% 0,6% 0,9%
Com carteira assinada 36,2% 36,3% 36,4% -2,0% -1,7% -1,8% -2,8% -2,6% -2,5%
Sem carteira assinada 12,1% 12,0% 11,8% 5,7% 5,6% 5,0% 5,5% 5,1% 5,3%
Trabalhador domestico 6,9% 6,9% 6,9% 4,3% 4,4% 42% 0,1% 0,7% 1,4%
Setor puliico 12,5% 12,3% 12,3% 2,0% 2,9% 3,3% 0,6% 1,3% 1,3%
Empregador 4,8% 4,8% 4,8% 6,3% 4,3% 5,5% 8,4% 7,4% 6,8%
Conta Prépria 25,2% 25,3% 25,4% 4,8% 4,4% 4,4% 0,7% 1,7% 2,3%

Percentual de trabalhadores que contribuem
para a previdéncia social
Fonte:IBGE Elaboracéo: IFI.

63,4% 63,5% 63,7% -0,9% -05% -05% -1,9% -1,6%  -1,5%
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Contas do setor publico (% PIB)
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e Resultados fiscals

0 Resultado surpreendeu positivamente em 2017
o Numeros ainda estédo muito distantes do nivel necessario para estabilizar a divida em relagéo ao PIB

Gréfico 7. Evolucdo do resultado e meta fiscal primaria (em R$ bilhdes)
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Resultados fiscais

0 Resultados fiscais livres de atipicidades mosts@minda mais negativos
o Dado oficial esta negativo em 1,7% do PIB e dado recorrenid,&fb do PIB

Grafico 8. Evolucéo do resultado primério consolidado (em % do PIB)
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Fonte: IFI.
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iﬁ Resultados fiscais

o Ajuste concentrado em queda de investimentos e despesas discricionarias, em geral

Grafico 9. Taxas reais de crescimento acumulado em cada més frente igual periodo do at

anterior
m Discricionarias (ex-BF) m PAC (ex-MCMV) ® Subsidios e Subv. Ampliados
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lf Resultados fiscais

o0 Gastos com pessoal cresceram a 6,5% e previdéncia a 6,1%

Grafico 10. Taxas reais de crescimento acumulado em cada més frente igual periodo do

ano anterior
m Pessoal e Encargos Benef. Previdenciarios
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lf. Margem fiscal e gastos publicos até 2030

Grafico 12.Dinamicada margem fiscal (em R$ bilhdes)
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lf. Margem fiscal e gastos publicos até 2030

Grafico 13.Trajetoria esperada do gasto sujeito ao teto (% do PIB)
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lf ] Projecoes para o resultado primario

Tabela 8. projecao do resultado fiscal em cada cenario (% do PIB)

Cenario 1 (base) 2018 2019 2020 2021 2022 2023 \ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Receita Liquida 17,47 17,42 17,47 1755 1762 17,70 17,73 17,76 17,78 17,79 1781 17,83 17,85
Despesa Primaria 19,60 19,32 18,88 18,48 18,10 17,70 17,33 16,96 16,61 16,24 1590 1556 15,24
Resultado Primario GC 2,13 -191 -141 -094 -048 0,0 040 080 1,18 155 191 227 261
Priméri o Consolidado -206 -1,80 -1,28 -0,78 -0,30 0,61 1,01 1,40 1,78 2,15 251 2,85
Gov. Central (acimada-linha) -2,13 -191 -141 -0,94 -0,48 0.0 040 080 1,18 155 191 227 261
Gov. Subnacionais 0,10 013 015 017 019 021 022 023 024 024 025 025 0,26
Estatais Federais -0,02 -0,02 -002 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -001 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01
Cenario 2 (otimista) 2018 2019 2020 2021 2022 2023 \ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Receita Liquida 18,05 175 1760 1766 17,73 17,79 1782 1785 17,87 1788 17,89 1791 17,93
Despesa Priméria 19,62 19,11 1842 1781 17,22 16,64 16,09 1555 15,04 1454 14,05 1359 13,15
Resultado Priméario GC -157 -156 -0,82 050 1,15 174 229 283 334 384 432 478
Primario Consolidado -142  -1,37 -0,59 080 147 207 265 319 371 421 470 516
Gov. Central (acimada-linha) -1,57 -156 -0,82 ™8&5 0,50 1,15 1,74 2,29 283 334 384 432 4,78
Gov. Subnacionais 0,17 021 025 028 031 033 03 036 037 037 03 038 038
Estatais Federais -0,02 -001 -000 -0,00 -006 -001 -001 -001 -001 -0,01 -0,01 -0,010 -0,01
Cenario 3 (pessimista) 2018
Receita Liquida 17,48 17,43 17,49 1756 17,64 17,72 17,76 17,79 17,82 17,83 17,86 17,88 17,90
Despesa Priméaria 19,71 1950 19,15 1888 1864 18,39 18,16 1794 17,73 1751 17,31 17,10 16,92
Resultado Primario GC 2,22 -206 -166 -1,32 -100 -0,67 -040 -0,15 008, 032 055 0,77 0,99
Primario Consolidado -2,21  -205 -164 -129 -09 -063 -0,36 -0,10 @ 038 061 084 1,05
Gov. Central (acimada-linha) -2,22 -2,06 -1,66 -132 -1,00 -0,67 -040 -0,15 9/ 032 055 0,77 0,99
Gov. Subnacionais 0,04 004 005 006 006 007 007 007 008 008 008 008 0,08
Estatais Federais -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -003 -003 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,01
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Evolucao dos dois principais componentes da
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Custo da divida mobiliaria (% a.a.)
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iﬁ“ Projecoes por tipo de titulo

Prefixados Taxa flutuante
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Cenario basico antigo e novo
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e Cenarios atualizados 1 basico, otimista e
{ { pessimista

Grafico 20. Trajetdrias atualizadas para a DBGG/PIB
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lf i; Desafios do proximo governo

0 Regra de ouro nao sera cumprida sem uso de subterfugios

0 Meta de resultado primario ndo podera mais ser ajustada pa
Incorporar gastos

0 Teto de gastos corre sérios riscos a partir de 2019

0 Desafio é conter avanco do gasto obrigatorio

0 Medidas de ajuste no gasto corrente sao importantes e
necessarias

0 Medidas do lado da receita serdo necessarias

0 Solucao para problema fiscal é resultante de varios vetores

o Nao ha uma bala de prata
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lﬁ Cronograma de trabalhos da IF|

Alguns temas da AGENDA IF| 2018:

©C O O O

©C OO0 OO OO0 O0o0Oo

Regra de ouro

Gastos por funcaq seguranca sera a primeira

Renuncias fiscaisdemanda da Comissé&o de Assuntos Econdmicos (CAE)
Custos dos Poderes (inclusive estadqQslemanda da Comissao de Assuntos Econdm
(CAE)

Relacionamento TesourBacen

Multiplicador fiscal

Primario recorrente e primario estrutural

Elasticidade receitas x atividade econdmica

Divida liquida, bruta e conceitos internacionais

Conta Unica e superavit financeiro

Restos a pagar

Regressividade tributaria

Impactos fiscais do envelhecimento da populaga&aude, por exemplo
Observatério dos estados
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lﬁ O que ja fizemos?

REALIZACOES PRIMEIRO ANOABRA§

15 Relatérios de Acompanhamento Fiscal (RAF)

16 Notas Técnicas (NT)

5 Estudos Especiais (EE)

Cerca deB00paginas publicadas

Cerca ded50citacbes na imprensa (TV, jornais, entrevisiis)
Uso das analises pelos Senadores e pela CAE

Reunibes e parcerias com FMI, OCDE e Banco Mundial

©O OO OO0 OO

0 Relatorio recente da OCDE afirmou;

"O Brasil obteve grande progresso em seu quadro fiscal, incluindo o novo teto de gast
recemestabelecida Instituicao Fiscal Independente (IFD), que tem publlcado relatérios
mensais dgrande qualidad®& O2Y LINP2Scep Sa S OSyt NA2a
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