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Assuntos desta apresentação

 Quadro geral

 Novos cenários macroeconômicos

 Novos cenários fiscais

 Riscos para 2021

 Riscos para o médio prazo



Contexto econômico

o Recessão deve ser de 5,0% em 2020. A expectativa para o crescimento 
do PIB em 2021 é de 2,8%

o IPCA deve variar 3,0% em 2020, mas risco de inflação é controlado na 
presença de atividade fraca

o Taxa básica de juros deve permanecer em 2,0% até perto do fim de 
2021

o No médio prazo, o crescimento médio do PIB é de 2,3% e a taxa de 
juros real é de 3,0% ao ano 

o Taxa de desemprego média deve alcançar 13,5% da força de trabalho 
em 2020, com população ocupada caindo a 8,8% e recuperando 
apenas 1,8% em 2021



Quadro fiscal

o Atividade econômica melhor pagamento de diferimentos ainda em 2020 ajudam 
a arrecadação do governo

o Pagamentos de diferimentos correspondem a R$ 65,3 bilhões na projeção para as 
receitas em 2020

o Déficit primário do governo central deverá totalizar R$ 779,8 bilhões em 2020 ou 
2,9% do PIB

o Teto de gastos tem risco elevado de ser rompido em 2021

o Dívida pública bruta deverá alcançar 93,1% do PIB em 2020 e superar 100% em 
2024. No pessimista, chegaria a 156% do PIB até 2030

o Situação dos estados e municípios é grave. Estudo que será divulgado nos 
próximos dias pela IFI mostrará que os entes subnacionais têm se financiado em 
cima de restos a pagar. O fôlego trazido pelo não pagamento da dívida com a 
União, durante a crise, e pelas transferências feitas o longo de 2020 pelo governo 
central é uma via de mão dupla



Trajetória do PIB



Recuperação em curso (IBC-Br)



Mercado de trabalho



Inflação



Curva de juros pressionada



Cenários para as receitas líquidas



Receitas, despesas e resultado em 2020



Despesas com a Covid-19 em 2020



Cenário base para as despesas primárias



Gasto discricionário está em nível muito baixo



Cenários para o resultado primário



Cenários para o resultado primário



Regras fiscais

Fonte: IFI.



Simulação do Auxílio (ou transferência) para 2021



Dívida/PIB em 2020 passa de 96,1% para 93,1%



Cenário base para a dívida



Cenário pessimista para a dívida



Cenários completos para a Dívida/PIB



O problema do refinanciamento da dívida

1. Vencimentos de títulos de R$ 713,6 bi de outubro a abril

2. Emissões novas de R$ 170,5 bi em outubro de 2020

3. Déficit nominal entre outubro e dezembro de 2020 de R$ 198 bi +

déficit nominal de janeiro a abril de 2021 de R$ 107,6 bi = 305,6

4. Recursos livres e de dívida, na conta única, de R$ 736,6 bi

5. SALDO (1 a 4): Necessidade de financiamento de R$ 112,1 bi

- Para fins de comparação, entre novembro de 2018 e abril de 2019

(incluídos os seis meses), foram emitidos R$ 115,7 bilhões. Já entre

novembro de 2019 e abril de 2020, foram emitidos apenas R$ 40 bilhões.
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