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REGIME DE METAS DE INFLACAO
NO BRASIL

L

Adotado no Brasil em 1999, em

substituicao a ancora cambial (sinalizador
macroeconomico).

intervalo de tolerancia para as variacoes da
taxa de inflacao (+/- 2%) e centro da meta
4,5%.

o indice de precos escolhido como
termometro da inflacao é o IPCA.




Elementos Fundamentais do
Regime de Metas de Inflacao

=

- Construcao de Credibilidade Macroeconémica
- Compromisso com a inflacao baixa;

- Responsabilidade Fiscal;
- Controle da Divida Publica (Relacao Divida/PIB);

m Ajuste da inflagcao pela Politica Monetaria;

m Politica Fiscal é instrumento de credibilidade;




CIRCULO VIRTUOSO PRETENDIDO

PELO BACEN - Pos-1999

metas para a =) estabilidade

=) reducao risco

inflacao macroeconomica inflacionario
cambio flutuante divida externa reducio risco
€ reservas liquida cadente externo

Internacionais

superavits m) divida publica m) redugdo risco
primarios cadente fiscal

reducao da
efeito ' taxa de juros ' e
ampliado aliada a maior premio de

credibilidade risco



EQUIVOCOS MACROECONOMICOS
E FRUSTACAO DAS

EXPECTATIVAS




COMPORTAMENTO DA INFLACAO
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Evolucao da taxa basica de juros - Selic
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EFEITOS DIRETOS DA ELEVACAO
DO JUROS

=

s Desaquecimento da Economia;

s Ampliacao da Divida Publica;

m Reducao da Arrecadacao Tributaria;
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Consumo das Familias

-6,9

y] o 9] o (9]
b —

SaJdlsalWl] {7 Wo JBA %

o~

-

o

~ © W <= 0 N «— O

SaJlsallll] {7 Wo JEA 9

GlL 1l
vl 1€
vl 11
€l 1€
€l 1l
¢l 1€
b Ll
R

bL L1

o
o

GlL L1
vl 1€
L Ll
el 1€
el Ll
4R
¢l Ll
Ll 1€

LL L

Quantum de Exportagoes

Consumo do Governo

o =T o

-1,2

Gl lew
Gl uel
pl1es
Pl lew
| uel
€l 1es
gl lew
¢l uel
Z) 1es
Zl lew

z| uel

o o =

JUB WZT/WZT %

Sallsallll]

< Gl 1l
o

Wia JEA 9

vl 1€

L Ll

€l 1€

el Ll

¢l 1e

ch 1l

Ll 1€E

b L)



AJUSTE FISCAL

= AJUSTE FISCAL para a manutencao
do equilibrio das contas publicas e

manutencao da relacao divida/PIB




CENARIO FISCAL QUE O GOVERNO

TRABALHA (VA)
% do PIB

2015 | 2016 | 2017 | 2018
Sl{petrathPrm?arlo dfa Setor 11* 20 20 20
Publico Nao-Financeiro
Resultado Nominal 5,3 -30 | -26 | -2,3
Divida Liquida 351 354 | 355 | 354
Divida Bruta do Governo 634 | 633 | 627 | 619
Geral




CENARIO MACROECONOMICO QUE

O GOVERNO TRABALHA (VA)

2015 | 2016 | 2017 | 2018
PIB (crescimento real %a.a.) -1,2 1,0 19 | 2,4
IPCA (acumulado — var. %) 826 | 560 | 4,50 | 4,50
PIB Nominal (RS bi) 5.834 | 6.283 | 6.7/67 | 7.276
Selic (fim de periodo - %a.a.) 13,25 | 11,50 | 10,50 | 10,00
Cambio (fim de periodo - RS/USS) | 3,22 | 3,30 | 3,33 | 3,37
Saldrio Minimo 788,0 | 855,0 | 901,6 |958,8




Comportamento da Divida Publica

. Limites para 2015
Indicadores 2002 2013 2014 Mar-15 _
Minimo Maximo

Estoque da DPF* em Mercado (RS bilhdes)
893,3 2.122,8 2.295,9 2.441,2 2.400,0 2.550,0

Composicdo da DPF (%)
Prefixados 1,5% 42,0% 41,6% 41,1% 40,0% 44,0%
Indices de precos 8,8% 34,5% 34,9% 34,6% 33,0% 37.0%
Taxa Flutuante 42,4% 19,1% 18,7% 19,1% 17,0% 22,0%
Cambio 45,8% 4,4% 4,9% 5,2% 4,0% 6,0%

Estrutura de vencimentos da DPF

% Vencendo em 12 meses 34,6% 24.8% 24,0% 23,1% 21,0% 25,0%
Prazo Médio (anos) 36 4,2 4.4 4,6 4.4 4.6
Vida Média (anos) - 6,3 6,6 6,7

* Inclui a Divida Domestica (RS 2.316,49 bilhdes - Mar/15) e da Divida Externa (RS 124,72 bilhdes - Mar/15) de responsabilidade do Tesouro Nacional.
|



R$ milhdes

Discriminagao Correntes

2013 2014 2015

Jan-Mai Ano Jan-Mai Ano Jan-Mai

Fluxos % Fluxos % Fluxos % Fluxos % Fluxos %
PIB PIB PIB PIB PIB

Juros norinais 0048 480 BB 4% IDIEES 48 30 584 189 B
Governo Central OWTH 3B M6 380 259 297 00 45 1940 67
Governo Federal” LM 40 THE 42 TN 32 B0 4% 1522 740
Bacen 3R 0% R0 R T 0B 2T 04 570 D8
Govenos regionas 0T 10 R4 T MOT 15 %5 103 BB 15
Coemssstavas 16953 083 4958 0% 6137 125 46468 0B 080 130
Governos municipais 3809 019 10 796 021 5930 U2T 10 437 019 6113 026
Emprasas esttai o 005 26% 005 128 006 3405 006 247 00
Empresasestataisfederaisﬂé -200 001 -346 ~OD1 -185 001 -228 GGU 126 0,01
Enpresasestataisesiaduels | 1081 005 2877 006 134 006 338 006 228 009
Enpesssesiismuncas 67 000 166 00 69 00 2% 000 {17 0O




E OS MUNICIPIOS?




|

Cenario Provavel

Dificuldades para atender a LRF;

Crise institucional em ano eleitoral;
Criminalizacao dos agentes politicos;
Ampliacao da judicializacao das politicas
publicas (judicializacao da gestao);
Aprofundamento de um federalismo confuso
— concentracao de recursos no Governo

Federal com ampliacao das atribuicoes aos
municipios.



Finalmente,

m A crise nao é s6 econOmica. Existem
outras dimensoes da crise que a tornam
mais grave e prolongada.

= A Unica saida consistente € repactuar
regras e responsabilidades num novo pacto
federativo.







