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Roteiro da apresentacao

* O problema econdmico brasileiro e a financeirizacao: estagnacao
e regressao do desenvolvimento

* Ajuste fiscal e o componente financeiro da dinamica da divida
publica

* Custo fiscal da gestao da divida, da liquidez e do cambio e suas
implicacdes para a retomada do desenvolvimento

* Conclusdes e recomendacoes



Grafico 1-Evolucao da taxa de variacao do PIB e tendéncia por periodos
presidenciais, Brasil, 1931 a 2018
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Grafico 2: Taxa de crescimento do PIB ( gX) e taxa de acumulacao do
capital (gK), Brasil, 1950-2020
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Tabela 1 — Variacao da DPMFi: fatores condicionantes, 2011 a 2019

(Em-RS-bilhdes-correntes)q]

DPMFilt 20114 2012 20134  2014% 20158 2016 2017% 2018%  2019%
Estoquelt 1.603,9x 1.783,1r 1.916,7¢ 2.028,1r 2.1836F 2.650,2r 2.9864r 3.4355k 3.7289
Variagio-Nominalk 179,1r 133,66 1114r 1555¢ 466,68 3362% 4491x 2934r 3544
Emissdes:(+)'H 4340r 51308 4677¢ 5532r 8564r 7088 720,6r 6569 7381
Resgates-(-)H 45108 573,28 5514 6211k 706,6r 717,28 5858k 6773 6988
Juros-Apropriados’ 196,28 193,8¢ 1951r 2244r 3167% 3447¢ 3152¢ 3155 3162
H s E E E s s E E
Conta-Unicalt 47568 6204r 656,08 6059 8810r 10398 1079,7¢ 12749 14388

Fontes:-BCB-e-Tesouro-Nacional.-Elaboracdes-dos-autores.



Tabela 2 — Custo fiscal da gestao da divida mobiliaria, da liquidez

e do cambio, 2011 a 2019
(Em-RS'milh&es:-IPCA-de-2019)1
Servigo-de-JurosH Resultados-
N Total-
AnosE Jurc.:s- OperacBes- Subtotal: Divida-Bruta- deEl;EH;DE.S' Custo-
Apropriados: %K _ %H . Governo- % e W*_‘JP Fiscaly
da-DPMFix compromissadask %X Centrali Cambialx
2011r 313.101x 77,3k 59.820H 14,84 92,1H 405.066H 100k -1.108H 371.813H
2012 290.471n 77,9k 59.936H 16,18 93,94 373.0591 100k -1.685n 348.722u
2013 276.2750 71,4r 71.388H 18,54 89,94 386.8541 100k 3.373H 351.0364
2014r 2999794 71,6k 89.775H 21,44 93,1d 418.7511 100k 14.280H 404.034d
2015r 397.901x 70,9k 130.2674 23,24 94,1H 561.5754 100k 128.945H 657.113H
2016r 391.3181 67,4r 152.789H 26,38 93,7H 580.836H 100k -95.141n 448.966H
2017r  336.640H 71,7r 108.809x 23,24 94,8H 469.7274 100k -6.711H 438.738n
2018x 327.307/1 77,6br 66.811H 15,84 93,5n 421.6421 100k 14.795H1 408.913H
2019r 316.155% 77,3k 66.211H 16,24 93,44 409.213¢ 100k 7.744n 390.1104
Totalr 2.949.1484 73,2% 805.806H 20,00 93,3H 4.026.7244 100r 64.491H 3.819.445]

Fonte:-BCB.-Elaboracdo-dos-autorest|



Conclusdes e recomendacodes

" O problema fiscal brasileiro nao pode ser resolvido s6 com ajuste de
gastos => crescimento e reducao da carga de servicos de juros.

= E preciso politicas econdmicas o problema do componente financeiro
=> a medidas para combater a taxa de juros basica estruturalmente
elevada.

= Superacao da estagnacao e da armadilha de baixo crescimento da
economia brasileira requer recuperacao da capacidade de
investimento publico => infraestrutura no curto-prazo



