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1. A crise do coronavirus atingiu a economia mundial, provocando uma severa retragao
econdmica. interrupgao de atividades produtivas e paralisagdo do comércio mundial. O Brasil também fo1
duramente afetado pela pandemia, assim como quase todos os paises do mundo. Os efeitos sanitarios e
econdomicos sdao devastadores, gerando uma das maiores recessdes globais nos ultimos 100 anos.

2. No inicio do ano passado, previa-se um crescimento positivo do PIB (grafico abaixo),
mas com o inicio da pandemia, as expectativas foram se deteriorando. Em junho de 2020, diversos
analistas e instituigdes apontavam queda do PIB entre 7% e 10%. O FMI, por exemplo, chegou a projetar
uma queda de 9,1% para o PIB brasileiro em 2020; o Banco Mundial, um recuo de 8%; e a CEPAL, uma
redugdo de 9,2%. Como resultado final, o PIB brasileiro recuou 4,1%, refor¢ando a recuperagdo da
economia ao longo do segundo semestre e aproximando-se das previsdes da grade de pardmetros da
Secretaria de Politica Economica da Secretaria Especial de Fazenda do Ministério da Economia.
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3. No entanto, deve-se ressaltar que a incerteza em relacdo as projegdes aumentou em
propor¢cdes inéditas na pandemia. Os modelos tradicionais de previsdo baseiam-se sobretudo em
observagdes passadas e sdo incapazes, desta forma, em prever mudangas estruturais, sobretudo as mais
abruptas e disruptivas, como ¢ o caso da pandemia de coronavirus. O grafico abaixo apresenta o desvio
padrdo das estimativas de mercado para o crescimento do PIB para o ano corrente. Cabe salientar que as
projecdes para o PIB corrente realizadas em meados do ano tem um desvio padrdo médio de 0,4 p.p.. No
entanto, em 2020 essa incerteza, medida pelo desvio padrdo das proje¢des de mercado era 3 a 4 vezes
superior a média historica, excedendo significativamente as incertezas na crise global financeira de
2008-09.

Desvio padrdo do PIB no ano corrente - projecdo FOCUS (2000-2020)
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4. Desta maneira, pode-se afirmar que em todas as proje¢des realizadas, ha incertezas em
relagdo as estimativas do horizonte prospectivo, mas estas foram majoradas pela crise atual. De acordo
com o Boletim Macrofiscal de julho/ 2020[1] da Secretaria de Politica Econdmica do Ministério da
Economia:

“Assim, usando a variancia da previsdo dos modelos considerados, ¢ possivel estimar



diferentes cenarios para o crescimento da atividade, segmentando-os em diferentes
percentis. Observa-se que a variancia das estimagdes aumenta a cada ano a frente”

5. Para todo intervalo de proje¢do, normalmente, a varidncia se eleva para os horizontes
preditivos mais longos, conforme o grafico abaixo divulgado no boletim Macrofiscal de julho. Ou seja,
a incerteza tende a aumentar quanto maior for o horizonte preditivo. Dessa forma, as incertezas
presentes na projecdo do PIB de 2020 também se traduziam na maior incerteza para 2021 e para os
anos posteriores, conforme o Anexo IV Metas Fiscais Anuais.[2]
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6. Nesse sentido, cabe citar o primeiro pardgrafo das Perspectivas Econdmicas do Anexo de
Metas Anuais (citado acima):

“A emergéncia da pandemia relacionada ao novo coronavirus (Covid-19) constitui
cenario desafiador para a realizacdo de projecdes econdmicas para o triénio de 2021 a
2023, tendo em vista o elevado nivel de incerteza para prever a extensdo e a duragdo

da pandemia e, consequentemente, a magnitude do seu impacto sobre o nivel de
atividade econdmica global e doméstica.”

[1] https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-macro fiscal/2020/boletim-
macro fiscal-julho-2020-v8.pdf

[2] http:/planalto.gov.br/CCIVIL 03/ Ato2019-2022/2020/Lei/Anexo/ANL141161V.1.pdf
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De acordo. Encaminhe-se a consideragdo do Secretario Especial de Fazenda
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