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Estimulo fiscal em porcentagem do PIB (%)
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Fonte: Andlise do Impacto Fiscal das Medidas de Enfrentamento ao Covid—19, Ministério da
et cmercio. economia. Apresentacdo de 30 de outubro.
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Estimulo fiscal em porcentagem do PIB (%) paises em desenvolvimento
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Fonte: Andlise do Impacto Fiscal das Medidas de Enfrentamento ao Covid—19, Ministério da
et cmercio. economia. Apresentacdo de 30 de outubro.
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> Relacdo entre estimulo fiscal e crescimento € maior quando retiramos China e Coréia do Sul.

» China e Coréia do Sul registraram crescimento maior que os os pares que adotaram mesma
quantidade de estimulo. Por qué? Foram bem sucedidos em controlar a pandemia
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O auxilio emergencial foi
suficiente para recompor a
queda da massa de
rendimentos? Uma primeira
aproximacado
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Massa de rendimento nominal recebida de todos os frabalhos
(em bilhdes de R$)

220 217,6 Queda aproximada de R$ 24,9 bi
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1) Queda da massa de rendimento no pods crise? R$ - 24,9 bix 8 = RS - 199,4 bi

2) RS 276 bi em auxilio emergencial
Transferéncias

3) RS 31 bi dentro do programa de manutencdo do emprego e da renda
do governo

4) RS 28 bi em seguro desemprego

» Excesso de demanda se traduziu em resultado expressivo para
o sefor de comércio: melhor resultado da série histérica em
outubro de 2020

(1)+(2)+(3)+(4)

Fonte: IBGE e Tesouro Nacional. Elaboracdo: IFec RJ. Dados entre abril e novembro



Governo federal colocou RS

293,1 bilhdes na economia Os recursos sdo gastos
entre abril e dezembro com pelos fitulares do beneficio.

o pagamento do auxilio O estabelecimento que

emergencial recebe os recursos gasto

distribuird o dinheiro na

forma de lucros e saldrios,

A ampliacdo do consumo

v

qgue também serdo

utilizados para consumo e privado afivada pelo

assim por diante pagamento do auxilio

poderia adicionar 1,8 p.p. ao

PIB até dezembro se todos os

v

recursos fivessem sido gastos

Qual o impulso dado pelo

auxilio na atividade econdmica
brasileirae

IFec RJ Fonte: IBGE e Tesouro Nacional. Elaboracdo: IFec RJ. Dados entre abril e novembro.
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IFec RJ Fonte: Pnad-Covid e IBGE. Elaboracdo: IFec RJ.
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terceiro tri de 2020

Aumento de R$ 46,2 bilhdes da poupanca no
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Fonte: Pnad-Covid e IBGE. Elaboracdo: IFec RJ.
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v' Em dezembro, o Tesouro Nacional colocou na economia brasileira R$
19,6 bi na forma de auxilio emergencial (R$ 17,3 bi) e BEm (R$ 2,2 bi)

v A grosso modo, a massa de rendimentos do trabalho deveria crescer R$
19,6 bi entre dezembro e janeiro para compensar a extincdo dos
programas

v Isto aconteceu? Provavelmente ndo. O crescimentfo da massa de
rendimentos poderia vir do i) aumento de saldrios, ii) aumento da
ocupacdo ou iii) combinagcdo dos dois

v Mercado de trabalho rigido impede que o crescimento da massa venha

Vai faltar demanda? - .. . .
do aumento da ocupacdo. Alto desemprego limita crescimento salarial

v A demanda poderia vir da poupanca feita no terceiro tri de 2020.
Grande parte da poupanca foi gasta no Ultimo frimestre. Do contrdrio,
teriamos visto j& no Ultimo frimestre do ano resultados negativos para a
atfividade

v O gasto da poupanca feita no terceiro tri de 2020 compensou em parte
a contracado fiscal que houve a partir de setembro de 2020. Entre abril e
agosto, o governo federal fransferiu sob a forma de auxilio emergencial
R$ 42,6 bi/més. Entre setembro e dezembro, a tfransferéncia foi da ordem
de R$ 20,1 bi/més

IFec RJ

Instituto Fecomercio . .
de Pesquisas e Analises Fonte: Tesouro Nacional
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O ICVA é uma varidvel proxy da PMC, mas ndo exatamente uma previsdo por

se tratar de comércio ampliado.
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Evolucdo da taxa de juro real
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Evolucdo da taxa de juro real
ex post (em p.p.)
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v Resumo de 2020: LDO foi suspensa pela decretacdo do regime de
calamidade. O fteto foi atravessado pela abertura de credito
extraordindrio, autorizado pela PEC do Teto de Gastos. O PEC do
Orcamento de Guerra permitiu o descumprimento da Regra de Ouro

v Qual o tamanho da confracdo fiscal no ano que vem? Déficit primdrio
em 2020 é estimado em 11,7% do PIB. LDO de 2021 estima déficit igual a
3.2%. A contragdo é da ordem portanto de 8,5 p.p. do PIB em 2021*

v’ Recuperacdo dependerd da recuperacdo da demanda privada

v Demanda privada por sua vez dependerd da recuperacdo da renda do
trabalho e das condicoes financeiras

Destaques do fiscal

v As condicoes financeiras (juros) dependem em grande medida das
condicoes fiscais

v A sinalizacdo de que os gastos se manterdo controlados € importante
portanto para trajetdria futuro da taxa de juros

v Teto dos gastos estd cada vez mais ameacado. Saldrio minimo foi
reajusta por uma valor muito proximo ao INPC, que estd correndo acima
do IPCA, indice que corrige o fteto

I Fec RJ *Fonte: Andlise do Impacto Fiscal das Medidas de Enfrentamento ao Covid—19, Ministério da

Instituto Fecomeércio

de Pesquisas e Analises economia. Apresentacdo de 22 de dezembro e LDO. Elaboracdo: IFec RJ.
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Do saldo de -127.155,

92.753 dos empregos 536 do
0

cidade do Rio de Janeiro
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IFec RJ Fonte: Ministério da Economia. Elaboragdo: IFec RJ.
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Fonte: Ministério da Economia. Elaboracdo: IFec RJ.
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» No RJ, as atividades (ex alojamento e alimentacdo) perderam 0,76% do estoque de
frabalhadores em 2020. Alojomento e alimentacdo, 13,89%

» O RJ teria poupado ~ 9,2k empregos se a média alojaomento + alimentacdo fosse igual a
brasileira

» Setor também sofre bastante com a informalidade
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Instituto Fecomeércio
de Pesquisas e Andlises lanchonetes

Fonte: Ministério da Economia. Elaboracdo: IFec RJ.
OBS: Alojomento e alimentac¢do € a atfividade que reune basicamente hotéis, bares, restaurantes e




» No RJ, recuperacdo da confianca tem sido mais lenta que a recuperacdo da confianca no Br
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Suspensao de contrato de trabalho

58,4%

Das empresas que tém funcionarios suspenderam
ou reduziram contrato de trabalho com
funcionarios

>4,9% 53,2%

49,1% 20.9%

Visdo do Empresdrio
Ano 2, N° 2 - Fevereiro/2021

A empresa
consequira manter
o funcionario pelo
mesmo tempo da
SUSPensan ou
reducao da
jornada?

3eb/dez 5e8/jan 1e 3/fev

IFec RJ

i Fonte: IFec RJ. A pesquisa foi realizada entre os 1 e 3 de fevereiro e confou com a participacdo de 436
de Pesquisas e Andlises empresdrios do Estado do Rio de Janeiro.




Auxilio emergencial

Expectativa sobre o faturamento da empresa apds o fim do
auxilio emergencial

32,9%

Visdo do Empresdrio
Ano 2, N° 2 - Fevereiro/2021
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IFec RJ

Instituto Fecomercio L. . .
de Pesquisas e Analises empresdrios do Estado do Rio de Janeiro.

Fonte: IFec RJ. A pesquisa foi realizada entre os 1 e 3 de fevereiro e contfou com a participacdo de 436




Saldarios cheios

Garantia dos empregos

Auxilio emergencial

Bomba-reldgio

IFec RJ
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v A MP 936 e as leis subsequentes que prologaram a medida exigem que o
empresario mantenha empregado o frabalhador pelo mesmo tempo do
prazo de suspensdo/reducdo da jornada

v Além disto, os empresdrios que tomaram crédito no ambito do
PRONAMPE no final de junho (quando o programa entrou em
operacdo), comecardo a pagar a primeira parcela do empréstimo em
Marco

v Sem demanda, serd dificil manter o quadro de funciondrios e quitar os
empréstimos realizados durante a pandemia

Recomendacoes e alertas

v A continuacdo das transferéncias (mesmo que menores) implicardo em
maiores gastos que podem afetar o juro. Juros mais altos, por sua vez,
podem esfriar a recuperacdo da demanda

v E fundamental portanto que a ampliacdo dos gastos em 2021 seja feita
amarrada a uma reforma que sinalize que as despesas primdarias serdo
reduzidas no futuro. A Reforma Administrativa caminha nesta direcdo.

IFec RJ

Instituto Fecomeércio
de Pesquisas e Analises




v’ Economia passou a dar sinais de desaceleracdo. Nado houve queda mais
forte a partir de setembro (quando houve reducdo do auxilio) porque
parte da parcela mais rica da populacdo gastou a poupanca realizada
no segundo tri de 2020

v Findas as transferéncia do governo, a economia ndo conseguird
levantar exclusivamente com a renda do trabalho.

v A estratégia adotada pelo governo deve ser de desmame paulatino

v O auxilio pode ser mais focalizado. Por exemplo, o governo pode
turbinar o valor médio do Bolsa Familia. O PLOA desta de 2021 prevé

Recomendacoes e alertas ) . .. N
gastar R$ 34 bi com Bolsa Familia. O BF beneficia ~ 15 milhdes de pessoas

v As condicoes financeiras (juros) dependem em grande medida das
condicoes fiscais

v A sinalizacdo de que os gastos se manterdo controlados € importante
portanto para trajetdria futuro da taxa de juros

IFec RJ

Instituto Fecomeércio

de Pesquisas e Analises economia. Apresentacdo de 22 de dezembro e LDO. Elaboracdo: IFec RJ.

*Fonte: Andlise do Impacto Fiscal das Medidas de Enfrentamento ao Covid—19, Ministério da




Previsdes para o més de Janeiro
Variacdo em relacdo ao igual
més do ano anterior
Brasil
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» Variacdo da atividade econdmica costuma seguir a variacdo da volume de vendas do setor
de servicos, j& que o setor responde por parte significativa da producdo

> Arecuperacdo forte do setor (e portanto da atividade) sé vai acontecer quando a
populacdo estiver imunizada
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Variacdo em relacdo ao igual
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Rio de Janeiro 10

-20
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IFec RJ

Instituto Fecomeércio
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Fonte: IBGE e IFec RJ. Elaboracdo: IFec RJ
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