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Há um mês…

• Relembrando a nossa última conversa...

– Economia brasileira não está mais em recessão, mas a recuperação é heterogênea

– As políticas de estímulo têm dado fôlego para o mercado interno

– Mercado interno e exportações aquecidos levaram à inflação de alimentos

– Dada a nossa precária situação fiscal, essa situação é insustentável

– Para 2021, precisamos ver uma reação no mercado de trabalho



Principais mensagens

• Quanto a situação em outros países é diferente?

– A recuperação econômica é generalizada.

– Recuperação turbinada por expansão fiscal.

– Porém, a composição desses gastos não é semelhante...

– ... nem a intensidade, nem a capacidade de financiá-los.

• No Brasil:

– O mercado de trabalho está começando a dar sinais de recuperação, mas há um 

longo caminho.

– O Auxílio Emergencial mais do que compensou as perdas...

– ... mas gerou importantes fragilidades.
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O mundo está se reerguendo da pandemia

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko



Por trás da recuperação, muito gasto público

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf



Como garantir renda? Manter emprego ou transferir 

recursos para domicílios?

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko
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Inflação de alimentos não é uma “jabuticaba”

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko



Brasil: dentre os mais envidados, aquele que mais 

gastou (e vice-versa!)

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf
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A renda do trabalho está se recuperando, porém de 

forma bem desigual

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf



Recuperação via mais horas trabalhadas, porém de 

forma bem desigual

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf



Recuperação entre todos os setores, porém de forma 

bem desigual

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf
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O Auxílio Emergencial mais do que compensou as 

perdas

Impacto das medidas federais sobre o resultado primário

R$ bilhões

Receitas (I) -20.6

Despesas (II) 584.3

Saúde 39.4

Auxílio a estados e municípios 85.1

Medidas socioeconômicas 445.3

Créditos extraordinários a ministérios 5.2

Educação 0.5

Medidas adicionais em discussão 29.4

Impacto total no resultado primário (I-II) 604.9

Fonte: Secretaria Especial da Fazenda - Ministério da Economia

Disponível em: https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/apresentacoes/2020/setembro/impacto-fiscal-covid-04-09-2020.pdf



O Auxílio Emergencial mais do que compensou as 

perdas

Disponível em: https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/apresentacoes/2020/setembro/impacto-fiscal-covid-04-09-2020.pdf

Principais medidas socioeconômicas de combate à COVID-19

Despesas (em execução orçamentária) R$ bilhões

Suplementação à Proteção Social no âmbito do Sistema Único de Assistência 

Social (SUAS)
2.6

Ampliação do Programa Bolsa Família 3.0

Auxílio Financeiro Emergencial

(R$ 600,00 mensais)
321.8

Cidadania – Segurança Alimentar e Nutricional 0.5

Transferência para a Conta de Desenvolvimento Energético (Tarifa Social) 0.9

Benefício Emergencial de Manutenção do Emprego e da Renda 51.6

Programa Emergencial de Suporte a Empregos (Folha de Pagamentos – 

PESE Funding União)
17.0

Programa Nacional de Apoio às Microempresas e Empresas de Pequeno 

Porte (Pronampe)
27.9

Programa Emergencial de Acesso a Crédito (Fundo Garantidos para 

Investimentos – FGI) – BNDES
20.0

Total 445.3

Fonte: Secretaria Especial da Fazenda - Ministério da Economia



O Auxílio Emergencial mais do que compensou as 

perdas

Fonte: Verde Asset Management. Relatório de Gestão. Setembro de 2020. Disponível em: http://files.verdeasset.com.br/pdf/rel_gestao/158094/Verde-REL-2020_09.pdf
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A situação fiscal já era crítica e gastamos demais

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko



Maior desconfiança tem levado à fuga de capitais

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko



Resultado: real mais depreciado que outras moedas

Fonte: Instituto ProPague. Disponível em: https://www.youtube.com/watch?v=0ygQJh6Pxko



Tesouro Nacional com dificuldades para colocar 

seus papéis no mercado?

Fonte: https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,tesouro-e-banco-central-anunciam-mudancas-na-oferta-de-titulos-publicos,70003470382
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Muito obrigado!

Felippe Serigati
felippe.serigati@fgv.br
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Significativa contração de postos de trabalho...
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Aumento da desocupação apenas no último período
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As pessoas deixaram de procurar por um emprego

0.9% 1.1% 1.3%
1.7%

2.1% 2.2% 1.9% 1.7% 1.5% 1.4% 1.1% 1.2% 1.1% 1.1%

-0.2%

-3.3%

-6.9%

-9.4%

-10.4%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

J
a

n
-1

9

F
e

b
-1

9

M
a

r-
1

9

A
p

r-
1

9

M
a

y
-1

9

J
u

n
-1

9

J
u

l-
1
9

A
u

g
-1

9

S
e

p
-1

9

O
c

t-
1

9

N
o

v
-1

9

D
e

c
-1

9

J
a

n
-2

0

F
e

b
-2

0

M
a

r-
2

0

A
p

r-
2

0

M
a

y
-2

0

J
u

n
-2

0

J
u

l-
2

0

(%
 a

.a
.)

Brasil: Var. interanual (% a.a.) da força de trabalho

Fonte: IBGE - PNAD Contínua



Menor volume de renda circulando na economia...
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