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DPF, DBGG e DLSP: o que cada indicador mede?
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Fonte: BCB (posicdo junho 2021). Elaboracdo: STN/SETO/ME.



Trajetoria historica da divida publica no Brasil
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Fonte: BCB. Elaborag¢do: STN/SETO/ME.
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A escolha do
indicador de divida
é essencial tanto
para a tomada de
decisao quanto
para a avaliacao de
sustentabilidade
fiscal,
influenciando a
percepcao de
riscos do pais.
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Projecdes da Divida Publica
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Fonte: Realizado, BCB. Projecdes: Focus
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No entanto, ainda ha um longo caminho para a consolidacao fiscal

Divida Bruta do Governo Geral — Brasil versus Pares
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Fonte: Brasil — realizado BCB e proje¢do FOCUS. Demais paises: S&P (https://www.spratings.com/sri/).
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Esforcos recentes e futuros para Reducao da Divida Bruta

» Antecipacdoes operacdes com Instituicoes Financeiras Oficiais:

v Liquidag®es antecipadas junto ao BNDES somam RS 409 bilhdes, entre 2015 e 2019, sendo RS 29 bilhdes
em 2015; RS 100 bilhdes em 2016; RS 50 bilhdes em 2017; RS 130 bilhdes em 2018 e RS 100 bilhdes em

2019
v' Para 2021, s3o esperados RS 100 bilhdes
» Regras fiscais (EC n2 109/2021):
v Previs3o de reversdo da politica de beneficios tributarios;

v" Fortalecimento do teto de gastos;

v' Arcabouco de sustentabilidade da divida: aperfeicoa regras fiscais (22 geracdo), definindo divida como
ancora para acoes de curto e médio prazo

» Consolidacdo do crescimento econémico (condicao sine qua non)
» Maior arrecadacdo: melhor resultado primario, a luz do teto dos gastos

» Menor razdo Divida/PIB
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Antecipacoes dos Empréstimos das Instituicoes Financeiras Federais
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Fonte: Realizado, BCB. Contrafactual STN/SETO/ME. Projecdes FOCUS



Impacto Beneficios Tributarios
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Fonte: Realizado, BCB. Contrafactual: STN/SETO/ME.
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Arcabouco para Sustentabilidade da Divida

» 0O atual arcabouco de regras fiscais, fundamentado nas regras operacionais de primario e de limite de despesas,
nao faz conexao com trajetdria desejada de endividamento publico no médio prazo.

» No entanto, precisamos de compromisso institucional com uma trajetdria sustentdvel para a divida publica. Uma
ancora de divida sera fundamental para dar maior previsibilidade na conducao da politica fiscal.

» Interconectar o planejamento de médio prazo (LDO) e os orcamentos anuais (LOA) com a trajetéria desejada para a
divida, e prever mecanismos de escape para situacoes extraordinarias no desenho de regras fiscais.

EC 109/2021:
Art. 163. Lei complementar dispord sobre:

VIl - sustentabilidade da divida publica, especificando:

a) indicadores de sua apuracéo;
b) niveis de compatibilidade dos resultados fiscais com a trajetoria da divida;

c) trajetoria de convergéncia do montante da divida com os limites definidos em legislacéo;
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Consideracoes Finais

» Apesar de uma perspectiva de estabilidade ou queda no nivel de endividamento nos
proximos anos, a expectativa € que o Brasil siga com a sua divida, tanto bruta quanto
liquida, acima de seus pares por ao menos uma década

» Esforcos para a reducdo do endividamento estdo sendo empreendidos;
» O processo de consolidacao fiscal vai levar tempo e exigir esfor¢o;
» Crescimento econdmico é elemento fundamental nessa equacao;
» Importante regulamentar o novo arcabouco de sustentabilidade fiscal, criando um

compromisso publico com a manutencao da divida em niveis que nao tragam risco
para o crescimento econdmico no médio prazo
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DLSP: Diferenca entre ativos e passivos

Governo Federal Governo Federal
- Conta Unica do Tesouro Nacional 20,57 - Divida Publica Mob. Fed. interna (mercado) 63,67 S S
- Créditos do GF com IF (inclui BNDES) 2,16 (para fins de DBGG: relagéo intra-governo geral) -0,37 S S
- Créditos com Governos Regionais 7,36 - Divida Publica Federal externa 2,82 S S
- Qutros ativos do GF (inclui recursos do FAT) 8,39 - Divida Bancaria Federal 0,19 S S
- Divida do TN na carteira do BC 24,71 N S
Banco Central Banco Central DLSP (C = B - A) 60.87
’
- Divida do TN na carteira do BC 24,71 - Base Monetaria 5,27 N N GG (BC 83.96
. - o . DB BCB
- Créditos externos liquidos (inclui reservas) 21,73 - Compromissadas 12,98 S N ( ) ’
- Outros ativos liquidos 0,87 - Depésitos no BACEN (inclui compulsérios) 4,55 N N DBGG (FMI) 95,69
- Conta Unica do Tesouro Nacional 20,57 N N Carteira livre (BCB) 11.73
’
Governos regionais Governos regionais Junho/ 2021
- Qutros créditos liquidos (residuo) 0,90 - Divida bancéria e divida externa 4,67 S S
A
- Divida com a Unido 7,36 N N
Empresas estatais Empresas estatais
- Divida liquida de empresas estatais 0,77 N N
Total de ativos (A) 86,70 Total de passivos (B) 147,56

Fonte: BCB (posi¢do junho 2021). Elaboragdo: STN/SETO/ME. Quadro gerencial simplificado da DLSP, elaborado apenas para fins didaticos.



Parametros Macroeconomicos e Fiscais
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Parametros Macroecondmicos 2020 2021 2022 2023 2024  Media 2021-2024
Cambio - final periodo (R$/USS) 5,20 5,04 5,13 G, 00 5,00 5,04
Crescimento real do PIB (%0 a.a.) -4,06 5,30 2,51 2,50 2,50 3,20
Deflator do PIB (% a.a.) 4,81 10,20 6,19 5,25 4,7 6,58
IGP-DI (% a.a.) 23,07 17,41 4,72 3,95 3,90 7,49
IPCA (% a.a.) 452 | 590 3,50 3,25 3,00 3,01

Taxa Selic média (%0 a.a.) 2,79 4,14 6,63 6,64 6,40 5,05

PIB [H$ bi) 7.447.9 8.636,3 9.397,4 10.133,9 10.868,5 -
Primdrio SP (% PIB) - Focus 23/07 9,44 | -1,49 -1,50 -0,94 -0,46 -1,10
Primario 5P (% PIB) - PLDO 2022 -0,44 -1,49 -1,89 -1,48 -0,97 -1,46

Fonte: Parametros macroeconomicos: 2021-2024 — Grade de Parametros da SPE/ME de julho de 2021.
Parametros fiscais: 2021 - 3° Bimestral e 2022-2024 — Focus 23/07 ou PLDO 2022.



De que divida estamos falando?
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A escolha do
indicador de divida
é essencial tanto
para a tomada de
decisao quanto
para a avaliacao de
sustentabilidade
fiscal,
influenciando a
percepcao de
riscos do pais.
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Impacto covid-19 nas projecdes de divida
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Fonte: Realizado, BCB. Projecdes: Focus



A divida publica brasileira ainda segue acima de seus pares
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DBGG - comparativo pares
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Fonte: Brasil — realizado BCB e proje¢do FOCUS. Demais paises: S&P (https://www.spratings.com/sri/).
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