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Estrutura

e Cenario economico base
* Desafios de curto prazo
e Reformas

*Temas introduzido pelo novo governo



Crescimento economico

* A saida da crise tem se dado de forma muito gradual.

* A economia brasileira foi atingida por varios choques em
2015 cuja dissipacao esta se dando de forma muito
diferenciada no tempo.

* O cenario base atual é que o PIB so atinja o patamar
anterior a crise em 2020.

* O proximo governo assume com uma taxa de desemprego
elevada e grande polarizacao politica.

* Os instrumentos classicos de politica econdémica (politica
monetaria e fiscal) tem espaco limitado de atuacao.



Ao é

Recuperacg

lenta e na margem desacelerou

PIB trimestral (t/t-1)

3.0
2.0
1.0

0.0
1.0
-2.0
3.0
-5.0

-4.0



22.0%

20.0%

18.0%

16.0%

14.0%

12.0%

Taxa de investimento (% do PIB)

20.9%
VO
SRR
DT AT A

16.0%

15.6%



=100)

dice 1995

il (in

ao Civ

Construc

200.0

180.0

160.0

139.9

138.8

140.0

120.0

100.0

80.0



y

evio a Crise

no final de 2020

O PIB deve retomar o nivel pr

=100)

PIB (indice 1995

190.0

180.0

170.0

160.0

150.0

140.0

130.0

120.0

110.0

100.0

[11"0¢0¢
1'0¢0¢
°eT0¢
I'6T0C
"810¢
I'8T0¢C
£10¢
I’£T0¢C
[1"910¢
1'9T0¢C
°sT0¢
I'STOC
'¥T0¢
naners
"ETOC
I"€T0C
[°¢T0o¢
yaners
°'TT0¢
I'TT0C
[1°0T0¢
I'0T0¢C
[1"600¢
1’600¢
[11"800¢
1'800¢C
[1"£00¢
I’£00¢



12.1

13.7

Taxa de desemprego (%)

16.0
14.0
12.0
10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

[nf-unf-lew
lew-iqe-sew
Jew-A9j-ue(
uel-zap-Aou
AOU-1N0-135
19s-03e-|n[
[nf-unf-rew
lew-iqe-Jew
Jew-Aaj-uel
uel-zap-nAou
AOU-1N0-1}35
19s-03e-|n[
[nf-unf-rew
lew-iqe-sew
Jew-Aaj-uel
uel-zap-Aou
AOU-1N0-1}35
19s-03e-|n[
[nl-unf-lew
lew-iqe-Jew
Jew-A9j-ue(
uel-zap-aou
AOU-1N0-135
19s-03e-|n[
[nf-unf-rew
lew-iqe-Jew
Jew-Aaj-ue(
uel-zap-aAou
AOU-1N0-1}35
19s-03e-|n[
[nf-unf-rew
lew-iqe-sew
Jew-Aaj-uel
uel-zap-Aou
AOU-1N0-1}35
19s-03e-|n[
[nf-unf-lew
lew-iqe-Jew
Jew-A9j-ue(

2018

2017

2016

2015

2014

2013

2012



Riscos fiscais imediatos

Nova Lei Kandir — RS 36 bilhdes.
* Precatdrios — Linha de crédito federal (Sem custo informado).

* Renegociacao da divida dos Estados — Alguns estados nao
estao cumprindo os requisites da renegociacao de 2016.

FIES — 50% de inadimpléncia (RS 20 bilh&es).
Reajuste do judiciario.

e Subvencao do Diesel — Termina em 31 de dezembro e o0 novo
governo decidira sua renovacdo (RS 19 bilhdes).

* Regra de ouro — Governo precisa aprovar RS 258 bilhdes em
crédito adicional no orcamento.

* Teto de gastos — Na auséncia de reformas, ira paralisar o
governo.



Teto de gastos esta comprimindo despesas

[ ] [ ] [} V' 4 [ ]
discricionarias
(Previsoes orcamentarias, RS bilhoes)

2017 2018 2019 2020 2021
Receitas Totais 1,383 1,463 1,575 1,690 1,808
- Receitas administradas 836 894 962 1,038 1,118
- Receita previdenciaria 375 396 420 451 484
- Outra receitas 174 173 193 199 205
Transferéncias para Estados e Municipios 228 246 275 294 314
Receitas liquidas 1,155 1,217 1,300 1,396 1,493
Despesa Total 1,279 1,374 1,439 1,506 1,562
- Previsoes 557 592 638 701 766
- Folha 284 303 326 334 342
- Outros gastos obrigatérios 323 350 362 381 395
- Discricionarias 114 129 102 89 58
Resultado Primario -124 -157 -139 -110 -70

* Apds 2019, previsoes.
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Investimento publico liquido (RS bi)
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Fonte: STN.



O debate das reformas

As condicoes econdmicas sao favoraveis a um ciclo de
reformas estruturais:

* Reforma do crédito: cadastro positivo, maior
competicao (fintechs), regulamentacao do distrato.

 Reforma do sistema financeiro: a sistema atual foi
construido a partir de uma institucionalidade antiga de
juros e inflacao elevados.

* Reforma fiscal: estabilizacao da divida publica,
elevacao dos niveis de investimento publico,
previdéncia, pessoal e tributacao.



Divida publica bruta (% do PIB)
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* Barras laranjas= previsoes.

** Fonte: Instituicao Fiscal Independente (IFl). 1



Déficit nominal esta proximo de 7% do PIB
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Reformas Fiscais

* Folha de pagamentos dos servidores
* Previdéncia

e Salario minimo

* Bancos publicos

* Reforma tributaria:

* Imposto de renda/ lucros e dividendos
* [VA

* Isencoes tributarias




Reforma da previdéncia: demografia

Razao de dependéncia aumentara 52,7% entre 2018 e 2060 e o crescimento

da produtividade precisara atingir 1,0%. ao ano para manter o padrao de

vida da sociedade.

Razao de
0-14 anos|15-64 anos| 65+ Total dependéncia total
(%)
2018 44.507 | 144.759 | 19.227 | 208.493 44,0%
2040 38.964 | 152.588 | 40.368 | 231.920 52,0%
2050 35.976 | 146.024 | 50.932 | 232.932 59,5%
2060 33.597 | 136.506 | 58.181 | 228.284 67,2%

Fonte: IBGE.
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Reforma da previdéncia: efeitos fiscais

INSS (% do PIB)
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Salario minimo: impacto fiscal de

regras alternativas (RS bilhoes)

2020 2021 2022 2023 | Total
PIB 21,6 25,1 25,1 25,1 96,8
50% do PIB 18,6 20,1 20,1 20,1 79,0
PIB per capita 18,6 22,2 22,4 22,5 85,7
50% PIB per capita 15,7 17,3 17,5 17,6 68,1
PIB per capita (média 4
anos) 15,7 15,2 15,2 19,8 65,8
Zero ajuste real 15,7 15,2 15,2 15,2 61,3

* Expectativas em 17/08/18.
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Isencgoes tributarias (% do PIB): LDO criou um
plano de reducao para os proximos 10 anos
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Efeito do crescimento de aumento
da aliquota versus base a 1% do PIB
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Alguns tépicos introduzidos pelo
novo governo

e E possivel zerar o déficit em 2019?
* Vender reservas internacionais
e Sistema de capitalizacao na previdéncia.

* Mudanca da base de tributacao da
previdéncia da folha para uma nova CPMF.



Consideracoes finais

Ha muito tempo nao vemos uma agenda tao
desafiadora para o pais.

As condicdes econdmicas sao favoraveis as reformas,
mas as politicas sugerem que é fundamental priorizar
temais mais relevantes e de facil tramitacao legislativa.

Ao mesmo tempo, a sociedade tem se tornado cada vez
mais impaciente e a situacao do desemprego requer um
sentido de urgéncia.

Vamos ver o que o Governo e o Congresso conseguirdao
entregar para o pais.



