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Fatos estilizados 

1. Brasil é pródigo em criar regras fiscais, mas pouco 
eficiente em cumpri-las

2. Mudar o gasto obrigatório é prioridade na discussão do 
ajuste fiscal

3. Investimentos públicos nunca foram tão baixos

4. Carga tributária está estacionada há vários anos

5. Desafio central é interromper o avanço da dívida/PIB



Hiato do produto



Ociosidade e incerteza
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Fonte: FGV. Elaboração: IFI.
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Índice de incerteza da economia

Média histórica - 15 anos

Média móvel de 6 meses

Fonte: FGV. Elaboração: IFI.

NÍVEL DE UTILIZAÇÃO DA CAPACIDADE INSTALADA ÍNDICE DE INCERTEZA DA ECONOMIA



Emprego



Juros e Inflação
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Fonte. Banco Central e IBGE. Elaboração: IFI

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

ja
n

-0
7

ju
l-

0
7

ja
n

-0
8

ju
l-

0
8

ja
n

-0
9

ju
l-

0
9

ja
n

-1
0

ju
l-

1
0

ja
n

-1
1

ju
l-

1
1

ja
n

-1
2

ju
l-

1
2

ja
n

-1
3

ju
l-

1
3

ja
n

-1
4

ju
l-

1
4

ja
n

-1
5

ju
l-

1
5

ja
n

-1
6

ju
l-

1
6

ja
n

-1
7

ju
l-

1
7

ja
n

-1
8

ju
l-

1
8

TAXA DE JUROS REAL EX-ANTE 

Fonte. Anbima e Banco Central. Elaboração: IFI.

SELIC E IPCA



Cenários IFI



Déficits elevados

EVOLUÇÃO DAS NFSP EM 12 MESES NOS ÚLTIMOS 10 ANOS (% DO PIB NOMINAL EM 12 MESES)

Fonte: Banco Central. Elaboração: IFI. Para cada ano, são apresentados valores nominais acumulados de janeiro a dezembro, divididos pelo PIB nominal 

também acumulado em doze meses. No caso dos últimos valores, eles se referem ao período de julho/2017 a junho/2018. Valores positivos indicam 

superávit; valores negativos, déficit.
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Peso elevado do gasto obrigatório

Fonte: Tesouro Nacional. Elaboração – IFI.

I. Receita líquida 17.6% 

 II. Despesas primárias 19.5% 

     II.1  Previdência - INSS 8.5% 

     II.2  Pessoal (ativo e inativo) 4.3% 

     II.3  Outras 2.8% 

               II.3.1  Seguro-desemprego 0.8% 

               II.3.2  Benefício de Prestação Continuada (BPC) 0.8% 

               II.3.3  Outras 1.2% 

     II.4  Despesas discricionárias 3.8% 

               II.4.1 Programa de Aceleração do Crescimento (PAC – investimentos) 0.5% 

         II.4.2 Outras 3.3% 

 

RECEITA LÍQUIDA E COMPOSIÇÃO DO GASTO PÚBLICO FEDERAL EM 2017 (% DO PIB)



Carga Tributária
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Fonte: IFI.



Dívida Pública em alta

EVOLUÇÃO DA DÍVIDA PÚBLICA NOS ÚLTIMOS 10 ANOS (% DO PIB NOMINAL EM 12 MESES)

Fonte: Banco Central. Elaboração: IFI
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Conjuntura Fiscal

DÍVIDA COMPARADA (% DO PIB)

Fonte: FMI. Elaboração – IFI.



Cenários Fiscais

EVOLUÇÃO DO RESULTADO PRIMÁRIO CONSOLIDADO (% DO PIB)

Fonte: Receita Federal, Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboração: IFI.
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Margem Fiscal

MARGEM FISCAL DA UNIÃO EM 2017 – RS BILHÕES E % DO TOTAL

Fonte: Siga Brasil. Elaboração: IFI.

Obrigações
R$ 1.176

90%

Discricionárias
R$ 83

6%

Margem não 
utilizada

R$ 50
4%

Despesas sujeitas ao teto

PAC
R$ 22
22%

MCMV
R$ 4
4%

Outros investimentos
R$ 18
18%

Custeio 
administrativo

R$ 21
21%

Bolsas de 
estudos

R$ 4
4%Outras

R$ 31
31%

Discricionárias

Serviços de Apoio
R$ 9
42%

Material de 
consumo

R$ 4
18%

Comunicação e 
Processamento 

de Dados
R$ 3
14%

Outros Serviços
R$ 2
9%

Energia 
Elétrica e 
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R$ 1
6%

Diárias e 
passagens

R$ 1
5%
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de Bens 
Móveis

R$ 1
5%
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Conservação de 

Bens Imóveis
R$ 0
1%
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Margem Fiscal

EVOLUÇÃO DA MARGEM FISCAL (R$ BILHÕES)

Fonte: Receita Federal, Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboração: IFI.
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Cenários Fiscais

o Acionamento dos gatilhos não é suficiente para trazer gasto ao nível requerido pelo teto. 

DESPESA PRIMÁRIA COM GATILHOS E REQUERIDA PARA CUMPRIR O TETO DE GASTOS (% DO PIB)

Fonte: Tesouro Nacional e Siafi. Elaboração: IFI.
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Cenários para a dívida pública

CENÁRIOS 1 (BASE), 2 (OTIMISTA) E 3 (PESSIMISTA) PARA A DBGG – AGOSTO DE 2018 (% DO PIB)
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Agenda 
(Principais pontos que estão sendo discutidos)

1. Melhorar a gestão e reduzir excessos, 
legitimando reformas estruturais

2. Política de pessoal

3. Previdência social

4. Medidas do lado da receita


