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Medidas de mitigação da crise 
com impacto primário em 2020

Ajuda aos trabalhadores
Ajuda às 
empresas

Ajuda aos 
estados e 
municípios SAÚDE

209,5 

116,5

101,3

27,1

454,4 
(6,2%)



Necessidade de financiamento 

*Inclui meta original de déficit, efeitos da crise sobre receita e despesa, sem ser medidas, e o 

déficit primário de estados e municípios  

Medidas 454,4

Outros fatores* 267,0

Total primário 721,4 (9,8% do PIB)

Juros devidos 306,7 (4,2% do PIB) 

TOTAL 980,5 (14,0% do PIB) 



Necessidade de financiamento: 14% PIB 

• Tributos? Venda de ativos? Mais Dívida? 

• Venda de reservas externas: US$ 55 bilhões à
taxa de R$ 5,32, resulta R$ 293 bilhões, 4% PIB.

• Mais dívida: 10% PIB (76 para 86)? Depende: a)
restrita ao enfrentamento de crise? Claro
compromisso com a sustentabilidade fiscal? Teto de
gastos? Estabilidade política?

• Efeitos esperados: encurtamento de prazo e maior
participação de títulos corrigidos pela Selic e das
compromissadas.
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Keynes, crise e política fiscal

Lançamento no Instituto FHC:  https://bit.ly/3cPxQl9
Venda disponível em: https://bit.ly/3bK37FQ

https://bit.ly/3cPxQl9
https://bit.ly/3bK37FQ


Gastos Saúde Internacional: Público x Privado

Gastos com saúde, governo/obrigatório
2018 ou mais recente disponível

Elaboração própria. Fonte primária: OCDE. Disponível em: <https://bit.ly/2Uz1Pq1>. Afonso e Castro “Orçamento de guerra e
quarentena fiscal”. Conjuntura Econômica. 2020“

BR: 43% x 57%



Gastos Saúde Internacional: Governo Central x Subnacionais

Governos subnacionais - em % do gasto 
público nacional - Média OCDE, 2017 

Fonte: “COVID-19 and fiscal relations across levels of government”, OECD. 21 de abril de 2020 – consultas a partir de: https://bre.is/r6gRbh4K

Governos subnacionais, em % do gasto público 
nacional com saúde - Por país, 2017 

Posição Relativa BR:
85%

https://bre.is/r6gRbh4K


Descentralização dos Gastos

Elaboração própria. Fontes Primárias: BSPN/STN e Siga Brasil. NOTA: O gráfico de “Compras de Bens e Serviços”, corresponde ao somatório das despesas com “Uso de bens e 
serviços” e “Consumo de capital fixo”. Os gastos de “Saúde” e “Assistência Hospitalar” equivalem as despesas empenhadas na respectiva função e subfunção, já excluídas as 
transferências intergovernamentais. Cálculos de Kleber Castro. 



Elaboração Própria. Fonte Primária: Tesouro Transparente. Nota: PIB projetado pela IFI

(R$ 7.321,3 bilhões).

Gastos COVID-19: Total x Saúde



Covid-19 – Prioritários de Despesas Federais

Monitoramento dos Gastos da União com Combate à COVID-19 – Atualizado até 29/04/2020

Elaboração Própria. Fonte Primária: Tesouro Transparente. Nota: PIB projetado pela IFI (R$ 7.321,3 bilhões).

R$ Bilhões % do Total 
% Previsto 

Global

% Previsto 

Ação

Auxílio Emergencial a Pessoas em Situação de Vulnerabilidade 123,9 35,7 59,8 14,1 28,8

Benefício Emergencial de Manutenção do Emprego e da Renda 51,6 0,0 0,0 0,0 0,0

Concessão de Financiamento para Pagamento de Folha Salarial 34,0 17,0 28,4 6,7 50,0

21C0- Enfrentamento da Emergência de Saude Pública de Importância 23,3 5,5 9,2 2,2 23,6

Auxílio Emergencial aos Estados, Municípios e DF 16,0 1,0 1,7 0,4 6,4

Ampliação do Programa Bolsa Família 3,0 0,1 0,2 0,0 3,6

Transferência para a Conta de Desenvolvimento Energético 0,9 0,4 0,7 0,2 44,4

Despesas Adicionais dos Demais Ministérios 0,2 0,0 0,0 0,0 5,3

Total 253,0 59,8 100,0 23,6 23,6

Total (Em % do PIB) 3,46 0,82  -  -  -

Despesas Pagas 

Ações Federais
Previsão de Gastos 

(R$ Bilhões)



21C0- Enfrentamento da Emergência de Saúde Pública de Importância

Ação 21C0 - Despesas Pagas, por natureza (Atualizado até 

29/04/2020)

Total pago: R$ 5,5 bi ou 23,6% do previsto na ação
Despesas de Capital: 5,7 % do total pago

Elaboração Própria. Fonte Primária: Tesouro Transparente.



Expansionismo: fiscal x financeiro

Fonte: Fiscal Monitor, - April 2020 IMF. 



LRF (20 Anos): Válvulas de Escape

✓Regras automáticas: 

o calamidade pública - suspensa 

obaixo (PIB abaixo de +1%) – dobra prazo de ajuste (2 anos)

✓Revisão anual: 

oPresidente da República, quando anualmente envia orçamento, “conforme o caso”, 
propõe manter ou alterar limites globais de dívida (ajuste anual da regra às metas 
fiscais)

✓Extraordinárias: 

o alterados fundamentos (instabilidade econômica ou alterações da política 
monetária e creditícia) – Presidente pode propor alteração do limite; Senado pode 
ampliar prazo de ajuste até 2 anos e 1 quadrimestre 



Dívida Pública Bruta e Não Residentes – 2019

Fonte: Fiscal Monitor, - April 2020 IMF. Elaboração Própria.  



Dívida Pública Bruta  – em % do PIB (em 2019 e variação até 2021)

Fonte: Fiscal Monitor, - April 2020 IMF. Elaboração Própria.  



Dívida Global Nacional

Dívida Total do Setor Não Financeiro, em % do PIB - Q4 2019

Fonte: Global Debt Monitor. Institute of International. Elaboração Própria.  



Vendas Meios de Pagamento – Varejo Total

Fonte: Cielo | ICVA - Índice Cielo do Varejo Ampliado. 1) Período de 01/mar/20 a 25/abr/20. 2) Comparação com dias equivalentes de fev/20, com ajuste de calendário (ex: Carnaval e 
Páscoa).



Vendas Meios de Pagamento - Setorial

Bens Não Duráveis Total

Fonte: Cielo | ICVA - Índice Cielo do Varejo Ampliado. 1) Período de 01/mar/20 a 25/abr/20. 2) Comparação com dias equivalentes de fev/20, com ajuste de calendário (ex: Carnaval e 
Páscoa).

Bens Duráveis Total Serviços Total



Indicadores Antecedentes - Base de Cálculo declarada do ICMS (NFC-e) e ISS (Amostras 

de Governos)

Elaboração Própria. Fonte: FNP. ( https://bit.ly/3aK4D9X). Compreende dados de 
19 capitais. 

Valor das NF Emitidas – Var. Nominal 
2020/19

Fonte: SEFAZ-RS. Disponível em: https://bit.ly/2zv1FsK. Notas: 1) Os dados não recebem tratamento prévio,
como, por exemplo: seleção de Códigos Fiscais de Operações e Prestações (CFOP), exclusão documentos com
valores outliers e exclusão de feriados.2)Pode haver diferença de início de obrigatoriedade de emissão de
documentos de cada UF, que depende da legislação local. 3) Os cancelamentos feitos pelos contribuintes
influenciam a contabilização da data do cancelamento, e não da data da nota originária. Compreende a emissão
de notas em 20 Estados brasileiros

NFC-e – Var. Acumulada (R$)

https://bit.ly/3aK4D9X
https://bit.ly/2zv1FsK


ICMS vs IR+IPI e FPE/FPM

Elaboração Própria. Fontes: Siga Brasil, Banco do Brasil e STN. Obs: Dados de ICMS referem-se ao estado 
de SP. Obs 2: Dados consolidados de janeiro a março. Em abril os resultados foram estimados a partir da 
informação mais recente de repasse de FPE/FPM e Fundeb obtidas no BB. Obs3: Dados de maio são 
projeções, baseadas na hipótese que queda de 7 ponto percentual com relação à abril.

Variação Nominal da Arrecadação - Mês vs. Mesmo 
mês do ano anterior - 2020

Projeção da Variação Nominal da Arrecadação -
Mês vs. Mesmo mês do ano anterior - 2020

Elaboração Própria. Fontes: Siga Brasil, Banco do Brasil e STN.



Centro de Estudos Estratégicos do Exército - CEEEx



Volta a Keynes



José Roberto Afonso é economista e contabilista, 
doutor em economia pela UNICAMP e mestre pela UFRJ, 

pós-doutorando do ISCSP de Lisboa, 
professor do IDP e consultor independente. 

Bernardo Motta e  Thiago Felipe
colaboraram nas analises. 

Mais trabalhos, próprios e de terceiros, no portal:
www.joserobertoafonso.com.br
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EXONERAÇÃO DE RESPONSABILIDADE (DISCLAIMER)

Este relatório foi elaborado para uso exclusivo de seu destinatário, não podendo ser reproduzido ou retransmitido a qualquer pessoa sem prévia autorização.

As informações aqui contidas tem o propósito unicamente informativo.

As informações disponibilizadas são obtidas de fontes entendidas como confiáveis.

Não é garantida acurácia, pontualidade, integridade, negociabilidade, perfeição ou ajuste a qualquer propósito específico das fontes primárias de tais informações, logo não se aceita qualquer encargo, 

obrigação ou responsabilidade pelo uso das mesmas. 

Devido à possibilidade de erro humano ou mecânico, bem como a outros fatores, não se responde por quaisquer erros ou omissões, dado que toda informação é provida "tal como está", sem 

nenhuma garantia de qualquer espécie. 

Nenhuma informação ou opinião aqui expressada constitui solicitação ou proposta de aplicação financeira.

As disposições precedentes aplicam-se ainda que venha a surgir qualquer reivindicação ou pretensão de ordem contratual ou qualquer ação de reparação por ato ilícito extracontratual, negligência, 

imprudência, imperícia, responsabilidade objetiva ou por qualquer outra maneira.
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