
O jogo vai começar... 
 
Crescimento e reformas são os votos para 2019 

Março/2019 
Brasília (DF) 



O que nos trouxe 
até aqui 

2 



* Média anual   
** Peru, México, África do Sul, Rússia, Turquia, Colômbia, Chile e Indonésia 3 



2008	

PIB 
CRESCIMENTO	DE		5,1%	

Início	crise	subprime	

2018	

PIB 
CRESCIMENTO	DE		1,1%	
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POLÍTICA MONETÁRIA 
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IPCA 

SELIC 

2008 2018 

5,9% 3,7% 

13,75% 6,50% 
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Setor externo 
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Setor externo 2008 2018 

Balança comercial (US$ bi) 

Transações correntes (% PIB)  

Reservas internacionais (US$ bi) 193,4 374,7 

-1,7 -0,8 

24,9 58,6 
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2008 2018 

Dívida  
Bruta 56% 77% 

Resultado  
Primário 3,3% -1,6% 

Despesa  
Previdenciária 8,8% 11,1% 
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Risco 2008 2018 

CDS Brasil (bps)* 

CDS Emergentes (bps)** 

* Média anual   
** Peru, México, África do Sul, Rússia, Turquia, Colômbia, Chile e Indonésia 

188,1 207,7 

224,6 139,6 

Classificação S&P 
(de grau de investimento 
para grau especulativo) 

BBB- BB- 

CDS (BR/Emergentes) 0,8 1,5 

Como	reverter?	
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Condição	necessária...	
...mas	não	suficiente	

Reforma da previdência 
é o início da 

consolidação fiscal 
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Previdência: De onde vem o problema? 

67% com 
pessoas 
(direto) 
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Os municípios e os limites da LRF (executivo) 
 
Despesas com pessoal como proporção da receita líquida (%) 

ü  Informações disponíveis para 2910 municípios 

 Limite de Alerta – 48,6% 

 Limite Prudencial – 51,3% 

 Limite Máximo – 54,0% 

Fonte: STN/Siconfi 
(dez/2018) 

Pequenos 
26%

18%
23%

33%

Abaixo
Lim.
Alerta

Acima
Lim.
Alerta

Acima
Lim.

Prudencial

Acima
Lim.

Máximo

2710 municípios 

Grandes 47%

23%
16% 14%

Abaixo
Lim.
Alerta

Acima
Lim.
Alerta

Acima
Lim.

Prudencial

Acima
Lim.

Máximo

27 municípios 

Médios 
59%

30%
11%

Abaixo Lim.
Alerta

Acima Lim.
Alerta

Acima Lim.
Prudencial

173 municípios 
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DTP/RCL 

258 municípios 194 municípios 

1.312 municípios 1.144 municípios 

Di
na

m
is
m
o	

Folga	fiscal	

Dinamismo vs. folga fiscal nos municípios 
IDE Dinamismo:	

•  Beneficiários	de	planos	de	saúde	privados	
•  Estoque	de	depósitos	à	prazo	e	poupança	
•  Estoque	de	crédito	
•  Pessoas	ocupadas	no	mercado	formal	
•  Massa	de	salários	
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Ambiente de negócios 
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Doing Business 

2008 

2018 

122/178 países 

125/190 países 
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Os efeitos da crise econômica ainda persistem 
 
Há um longo caminho para a recuperação dos investimentos – patamar produtivo em nível historicamente baixo 
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*	Início	da	recessão	 (datação	CODACE)
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Fiscal	é	condição	necessária,	
mas	não	suficiente	
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E para 2019? 

20 



2.9

-2.6

-1.6

2017 2018 2019

Argentina

6.8

6.6

6.1

2017 2018 2019

China

2.5

1.8

1.4

2017 2018 2019

Área do euro

2.2

2.9
2.5

2017 2018 2019

Estados Unidos

Principais 
economias 

desacelerando 
em 2019 
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crescimento econômico 
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Fonte: IBGE

PIB - Var. trimestral (% t/t-1)

PIB termina o ano devagar, devagarinho... 
 
O lado bom: o crescimento foi mais disseminado do que em 2017 (concentrado no agro). Além disso, greve dos caminhoneiros e 
eleição ficaram no passado 
 
O lado ruim: economia termina o ano muito devagar e o processo político pode substituir a eleição como fonte de incerteza 
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E se o crescimento trimestral for menor? 
 

Supondo 0,4% no I/tri 2019 

0,7%	

Crescimento 
por trimestre 

0,5%	

Crescimento 
por trimestre 

0,2%	

Crescimento 
por trimestre 

1,8%	 1,5%	 1,0%	Crescimento	
anual	do	PIB	

0,8%	

Crescimento 
por trimestre 

2,0%	
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Elaboação: Direo

O tamanho do desafio 
 
 
Nos últimos oito anos (32 trimestres), em apenas cinco trimestres o PIB cresceu acima de 0,81%. Se levarmos em consideração os 
últimos 20 trimestres, apenas no primeiro trimestre de 2017 (super safra agrícola) atingimos essa marca. 

Agro	
11,3%	

FBCF	
5%	 Agro	

10,8%	

0,81%	
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Projeções BB x mercado 
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De onde poderá vir o crescimento? 

Setor externo Governo 
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Pelo consumo é pouco provável 
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Potenciais  
represados 

Investimentos 
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Precisamos corrigir o fiscal 
e avançar na agenda  
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O que pode nos 
tirar do trilho? 
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Estratégia	de	voto	

Relacionamento	com	
Congresso	

Intensidade	e	duração	da	
lua	de	mel	

Comunicação	da	reforma	

Fonte:	Eurasia	Group	analysis	

O que pode nos tirar do trilho... 
A aprovação da reforma dependerá de quatro elementos fundamentais 
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Projeções	–	Cenário	Base	
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Obrigado! 

Ronaldo Távora 
Economista-Chefe 

 
rontavora@bb.com.br 

Cuidar do que é  
valioso para as  
pessoas.	

NOSSO PROPÓSITO  
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Informações regionais 
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Como evoluiu a participação das 
cidades médias e pequenas na 

economia brasileira ao longo dos 
últimos anos?  
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Definição* de acordo com 
o tamanho demográfico: 

Até 100 mil habitantes: 
cidades pequenas 

De 100 mil a 500 mil 
habitantes: cidades médias 

Mais de 500 mil habitantes: 
cidades grandes 

* Definição adotada pelo IPEA 

5.253 cidades 
pequenas 

271 cidades 
médias 

46 cidades 
grandes 39 



% de participação dos municípios no PIB 

Grande Pequena Média 

Cresc.	Médio		
IDE	2017/2018	

0,7% 3,0% 2,3% 

42,4

41,3 27,8

28,4

29,8

30,2

Fonte: IBGE (2016) 

2007 2016 2007 2016 2007 2016 
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% de participação dos municípios no PIB 

Capital Interior RM 

Cresc.	Médio		
IDE	2017/2018	

Fonte: IBGE (2016) 

30,9

32,634,5

33,1

34,6

34,2

2,8% 0,9% 3,0% 

2007 2016 2007 2016 2007 2016 
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Fonte:	Deloitte	42 



MUNDO 
URBANO 

População rural 

População 
urbana 

Fonte:	IBGE/Censo	(2010)	

16% 

84% 
43 
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Como  
podemos 

definir 
gov.tech?  

Novas e 
melhores 

maneiras de 
engajar os 

cidadãos em 
sua 

comunidade, 
por meio 

digital  

Formado por 
empreendedo

res, 
inovadores e 

pequenas 
empresas que 

buscam 
novas formas 
de entregar 
os serviços 

aos cidadãos  

Organização 
de dados e 

prestação de 
serviços via 

mobile 

Fonte:	PricewaterhouseCoopers	 49 



Obrigado! 

Ronaldo Távora 
Economista-Chefe 

 
rontavora@bb.com.br 

Cuidar do que é  
valioso para as  
pessoas.	

NOSSO PROPÓSITO  
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Expansão monetária 

Ciclo de crédito 

Boom de commodities 

Antigos vetores de crescimento 
 
Não estarão presentes na intensidade do passado 
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EUROPA	

ÁSIA	
AMÉRICA	

OCEANIA	

http://www.publico.pt/multimedia/infografia/a-populacao-em-cada-continente-95	

População mundial em 2050 (∆ 2017) 
 
Mais 2,2 bilhões de pessoas 

ÁFRICA	

OCEANIA	

ÁSIA	

EUROPA	

ÁFRICA	

AMÉRICA	

Total mundial 

9772 

Unidades: milhões 

2050 

Fonte:	Nações	Unidas	
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Aumento populacional ocorrerá em países importadores de 
alimentos 

Porcentagem	de	importações	líquidas	
de	alimentos	em	relação	ao	suprimento	
doméstico	total	
Fonte:	FAO	 54 



Fonte:	BB/Direo	(mar/19)	 Cidades Médias ou Pequenas 

IPE médio 

IPE alto 

46 cidades grandes 

34  cidades possuem IPE 
alto 

12  cidades possuem IPE 
médio 

55 



Cidades Grandes ou Pequenas 

IPE médio 

IPE alto 

IPE baixo 

Fonte:	BB/Direo	(mar/19)	

271 cidades médias 

162  cidades possuem IPE 
alto 

107  cidades possuem IPE 
médio 

2  cidades possuem IPE 
baixo 
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Cidades Grandes ou Médias 

IPE médio 

IPE alto 

IPE baixo 

Fonte:	BB/Direo	(mar/19)	

5.253 cidades pequenas 

1.001  cidades possuem 
IPE alto 

3.277  cidades possuem 
IPE médio 

975  cidades possuem IPE 
baixo 
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% de participação na população 

31,3

31,2 25,2

25,9 43,5

43,0

Grande Pequena Média 

Fonte: IBGE (2018) 

2007 2018 2007 2018 2007 2018 
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Nota de Capacidade 
de Pagamento* 

Grande Pequena Média 

25%
12%

63%

A B C

16%

38%
46%

A B C

38%

10%

52%

A B C

Fonte: STN (dados gerados em 19/02/2019) 
*Informações disponíveis para 1985 municípios. 

1803 municípios 145 municípios 37 municípios 

 As notas A e B garantem, que os municípios podem 
contratar operações de crédito com garantia da União. 

59 



Indicador de Situação 
Previdenciária 

ü  Média nacional: 0,591 

Grande Pequena Média 

0,512 0,594 0,593 
Fonte: Ministério da Economia (2018) 

Abaixo da média 
nacional 
Acima da média 
nacional 

Conformidade	

Equilíbrio	

Transparência	
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Democracia e 
Engajamento 

Social 
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Plataformas 
 

Digitais 
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Analytics 
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Suporte Comunitário On-line 
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Tendências 
GovTech 68 



BlockChain 
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Monitoramento 
Biométrico 
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Veículos  
Autônomos 

71 



Inteligência Artificial 
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