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Resumen1 

 Las incertidumbres sobre la evolución de la pandemia y el ritmo de vacunación necesario para 

la inmunización de la población contra el Covid-19 y la reapertura amplia y segura de la 

economía añaden todavía muchas dudas al comportamiento prospectivo de la actividad 

económica. Una eventual sorpresa positiva en el resultado del PIB del primer trimestre y la 

confirmación de un mejor comportamiento de los indicadores de actividad a lo largo del segundo 

trimestre, en un contexto de recuperación económica mundial y de aumento de los precios de 

las materias primas, son factores que podrían promover un ajuste al alza en la proyección del 

PIB para 2021. 

 La proyección de la IFI para los ingresos primarios del gobierno central en 2021 fue revisada a 

R$ 1.662,6 mil millones, un aumento de R$ 26,7 mil millones en relación al resultado previsto en 

febrero pasado. La actualización fue motivada por el cambio en las cifras del PIB nominal para 

2021, que traería una ganancia de R$ 9,8 mil millones para la recaudación, así como la 

incorporación de R$ 16,9 mil millones que entrarían en el impuesto a la renta como devoluciones 

de montos pagados indebidamente en el marco de la ayuda de emergencia en 2020 . 

 Las proyecciones de la IFI muestran un empeoramiento del déficit primario en 2021, en 

comparación con el escenario anterior, y reflejan, en gran medida, la actualización de los gastos 

con la lucha contra la pandemia. A pesar de ello, se redujo el gasto estimado en abono salarial y 

Bolsa Familia. En ambos casos, no hay un esfuerzo fiscal efectivo, pero se produce una holgura 

en el techo de gasto, lo que explica el aumento de la proyección de la IFI para el gasto discrecional 

en 2021. 

 Con la apertura del espacio contable fiscal a través del abono y del Bolsa Familia, el riesgo de 

incumplimiento del techo en 2021 pasó de moderado a bajo. El alza del IPCA contribuye a la 

perspectiva de cumplimiento incluso en los próximos años. En el escenario base, el riesg o de 

incumplimiento del techo pasa a ser moderado en 2024 y 2025, y elevado en 2026. Sin embargo, 

el próximo año, la necesidad de cumplir la meta de resultados primarios debería limitar el uso 

de cualquier holgura en el techo de gasto. 

 Las condiciones de sostenibilidad de la deuda pública bruta pueden alcanzarse, en el escenario 

base, si se realiza un esfuerzo fiscal primario adicional del 1,5 al 2% del PIB durante un período 

de tres a cinco años. No se trata de una tarea irrealizable, siempre y cuando se l leve a cabo una 

planificación adecuada y oportuna. En el escenario base, la deuda alcanzará el 91,3% del PIB en 
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2021 y subirá al 99,7% del PIB en 2030. Las estimaciones han mejorado con respecto a febrero, 

sobre todo por el aumento del PIB nominal. 

 Las proyecciones del escenario pesimista destacan el riesgo de un deterioro económico y fiscal.  

El bajo crecimiento, los tipos de interés más altos y la persistencia del déficit primario 

implicarían un aumento significativo de la deuda, que podría alcanzar el 128 ,4% del PIB en 2030. 

Medidas que combinen la recuperación de ingresos y un mayor control de los gastos 

colaborarían a evitar la materialización de este escenario. Las nuevas normas fiscales de la 

Enmienda Constitucional 109 no sirven para este propósito. 
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