STN SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL 1998
Dezembro

RESULTADO FISCAL DO TESOURO NACIONAL

O Tesouro Nacional obteve em 1998 um superavit primario de cerca de
R$ 12,9 bilhdes, aproximadamente 1,40% do PIB, atingindo um resultado
significativamente maior do que o superavit alcangado no ano anterior.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO
DO TESOURO NACIONAL (*)

Em R$ milhGes 1997 1998 1997 1998
NOV DEZ NOV(1) DEZ(1) JAN-DEZ JAN-DEZ

| - RECEITA TOTAL 9.408,1 12970,2 11.167,4 13.700,0 1159904 137.668,5
I.1. Administrada pela SRF 8.884,1 11.609,6 8.6835 11.2756 107.119,7 117.781,6
1.2. Restitui¢Bes (-) -214,5 -264,1 -226,8 -232,4  -2.825,7 -3.546,8
1.3. Diretamente Arrecadada 564,7 1.116,4 489,1 1.147,4 7.305,8 7.422,5
1.4. Demais 203,8 6384 22916 1.568,3 5.138,6 16.781,2
1.5. Incentivos Fiscais -30,0 -130,0 -70,1 -59,0 -748,1 -770,0
Il - DESPESA TOTAL 8.453,0 12.848,0 10.808,6 10.202,7 111.810,7 124.781,0
II.1. Transferéncias a Estados e Municipios 2.082,2 2.163,9 2.100,8 24799 24.080,6 27.222,8
I.2. Despesas da Administracao Federal 6.908,7 105479 85506 7.3755 85.639,8 94.703,5
11.2.1. Pessoal e Encargos 30924 50330 48040 24948 418051 458958
11.2.2. Despesas de Custeio e Capital 3.816,3 55150 3.746,6 4.880,7 43.834,7 48.807,8
I1.2.2.1 - Abono e Seguro Desemprego 4411 308,7 337,9 373,6 4.317,1 4.458,6
11.2.2.2 - Desapropriacéo de Terra p/ Reforma Agréria 98,6 1334 97,7 94,1 735,0 573,5
11.2.2.3 - Outras Despesas de Custeio e de Capital 3.276,6 50728 33109 44130 387827 43.7757
I1.3. Subsidios -537,9 136,2 157,2 3474  2.090,2 2.854,7
11.3.1. Operages Oficiais de Crédito -603,9 91,2 136,6 257,6 1.773,7 2.091,7
11.3.2. Fundos Regionais 66,1 45,0 20,6 89,8 316,5 763,1
Il - RESULTADO PRIMARIO (I - 1) 955,0 122,2 358,8 3.497,3 4.179,7 12.8875
IV - RESULTADO PRIMARIO / PIB 0,5% 1,4%

(*) Governo Central exceto arrecadacao prépria e beneficios pagos pelo INSS e Bacen
(1) Dados de novembro e dezembro preliminares

Uma série de fatores contribuiram para obtencdo desse resultado; de um
modo em geral, fatores decorrentes do esforco fiscal realizado pelo governo central
para atingir um resultado primario positivo no ano®. Por um lado, em novembro/97 foi
anunciado um conjunto de medidas preventivas para aumentar a arrecadacdo e
reduzir as despesas de 1998. Por outro, ressalta-se a atuacdo do Tesouro no
controle dos gastos publicos em 1998, precisamente com as constantes revisdes do
Decreto 2.451/98 ao longo do ano, buscando adequacdo da programacao
orcamentaria a disponibilidade financeira do Tesouro.

1. A meta de resultado primario do governo central, orcamento fiscal e da seguridade social, foi fixada em no
minimo R$ 5,0 bilhdes para 1998, de acordo com o decreto 2.773/98 de setembro.
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Comportamento da Receita em 1998

A receita total do Tesouro Nacional atingiu R$ 137,7 bilhdes em 1998, 18,7%
a mais do que a arrecadacdo de 1997. Entre os itens que mais contribuiram para
esse desempenho, destacamos, inicialmente, o crescimento de 10,0% nas receitas
com tributos federais administrados pela SRF, as quais atingiram R$ 117,8 bilhdes
no ano. Os tributos com melhor desempenho no periodo foram:

i) IRRF-capital (crescimento de 137,7%), pelo efeito conjunto da elevagdo da
aliquota incidente sobre aplicacbes em renda fixa (de 15% para 20%) em
janeiro/98, tributacdo dos rendimentos acumulados até 31/12/97, e nova
sistematica de tributacdo mensal a partir de julho/98;

i) imposto sobre importacfes (27,4%), pelo efeito da elevacdo da aliquota em trés
pontos percentuais em novembro/97;

iil) CPMF (17,5%), pelo numero de meses de contribuicdo maior no ano em relacao
aos onze meses de 1997;

iv) IRRF-trabalho (17,1%), pela elevacdo da aliquota de 25,0% para 27,5% a partir
de janeiro/98, de acordo com a Lei 9.532/97; e

v) IPI-bebidas (13,7%), pela elevacao das aliquotas em cerca de 10,0% a partir de
novembro/97, conforme Ato Declaratério n® 74/97 da SRF.

Por outro lado, houve reducdo em outros tributos administrados pela Receita
Federal, entre os quais:

i) IPl-automoveis (22,4%), em decorréncia da queda no volume de vendas do setor
automotivo e reducdo da aliquota do imposto em agosto/98, conforme Decreto
2.376/97,

i) IPI-fumo (10,7%), redugéo do volume de vendas do produto acompanhada de
gueda no nivel de atividade econdmica,

i) IPl-outros (8,6%), aumento no valor das compensacgfes referente ao crédito
presumido de IPI e Cofins e queda no nivel de atividade; e

iv) IOF (6,5%), reducao da aliquota de 15% para 6% nas operacfes de crédito das
pessoas fisicas em julho/98, de acordo com Portaria SRF n® 157.

Fora a arrecadacdo dos impostos e contribuicbes administradas pela SRF,
foram contabilizados, ainda, R$ 7,4 bilhdes em receitas diretamente arrecadadas por
outros 6rgaos da administracdo direta e administracdo indireta da Unido. Destacam-
se, nesse grupo, a reducao de cerca de 11,4% no recolhimento do salario-educacéao,
reflexo da queda na sua base de contribuicdo (folha de pagamento) no ano; e, em
paralelo, aumento de 9,5% nas receitas com taxas e tarifas diversas (fontes 150,
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250 e outras). Ainda assim, em termos agregados, houve no periodo um
crescimento médio nominal de 1,6% nesse item de receita.

Foram recolhidos também R$ 16,8 bilhdes em “demais receitas” da Unido,
entre as quais as receitas de concessdo dos servicos de telecomunicacao,
participacbes e dividendos, e outras receitas extraordinarias. As receitas de
concessdao aumentaram 514,5% em relacdo a 1997, atingindo R$ 9,3 bilhdes ao
longo de 1998: R$ 2,5 bilhées em marco e R$ 1,6 bilhdo em abril, provenientes da
concessao da Banda “B” de telefonia celular, e R$ 5,3 bilhdes em agosto, resultado
da concessédo do Sistema Telebras. As receitas com patrticipacdes e dividendos da
Unido, por sua vez, atingiram cerca de R$ 2,4 bilhdes, montante quase trés vezes
maior do que a arrecadacdo do ano anterior. No quadro a seguir destacamos as
principais estatais que pagaram dividendos no exercicio?.

Empresa Estatal (R$ milhdes)
Eletrobras 947.0
BNDES 875,0
Telebras 156,2
Petrobras 118,9
CEF 101,5
Banco do Brasil 85,3
Outros 86,7
Total 2.370,6

Do restante das “demais receitas” da Unido, contribuiram para seu
desempenho atipico outras receitas extraordinarias, tais como R$ 1,8 bilhdo
proveniente dos saldos positivos apresentados pela denominada “conta petréleo e
alcool®”, e cerca de R$ 170,5 milhdes decorrentes de depésitos abandonados, ja
descontados as devolu¢des efetuadas no ano.

Excluindo o montante dessas receitas adicionais, para efeitos de comparacao
com o ano anterior, ainda assim, o comportamento das “demais despesas” em 1998
foi préximo da evolucdo das receitas administradas pela SRF, qual seja, de
crescimento médio igual a 10,0%.

% . Merece destaque, nesse periodo, a publicagcdo do Decreto 2.673/98, pelo qual foi ampliado para 25% o
percentual minimo de dividendos sobre o lucro liquido das empresas estatais nas quais a Uniao tem participagao
majoritaria; e foi estabelecido, além disso, a incidéncia de encargos financeiros (atualizacdo pela taxa Selic)
sobre os valores devidos mas ainda ndo pagos para a Uniao.

% _ Instituida pela Lei 4.452/64, com procedimentos de transferéncia previstos no artigo 22 da MP n® 1.755/98.
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Comportamento da Despesa

As despesas da Unido somaram R$ 124,8 bilhdes no ano, um crescimento
nominal de 11,6%, quando comparado com os R$ 111,8 bilhdes gastos pelo Tesouro
Nacional em 1997; porém menor do que o crescimento de 18,7% registrado nas
receitas.

Do total desembolsado, R$ 27,2 bilhdes foram repassados para estados e
municipios, entre i) transferéncias de R$ 24,8 bilhdes para os fundos constitucionais
(FPM, FPE e IPl-exportacéo), 10,6% maiores do que em 1997, acompanhando a
evolucdo das receitas com IPI e IR; ii) desoneracdo do ICMS no valor de R$ 2,3
bilhdes, 38,0% a mais do que a parcela repassada no ano anterior, refletindo a
mudanca de calculo prevista para o periodo pela Lei Complementar 87/96 e a edi¢ao
das Portarias Interministeriais 213/97 e 340/98 — MF/MPO* e iii) transferéncias
voluntarias, R$ 205,3 milhdes, resultado de convénios firmados entre a Unido e os
entes subnacionais.

Em relacdo aos gastos com pessoal e encargos, vale lembrar que em marcgo
de 1998 houve transferéncia da data de pagamento de pessoal para o proprio més
de referéncia. Com isso tivemos, naquele més, o pagamento de uma parcela
referente a fevereiro (cerca de 70%), mais a folha de marco. Em dezembro, para
manter as despesas com essa rubrica compativeis com o orcamento e reduzir
eventuais distor¢cdes na comparacdo com outros periodos, o Tesouro liberou apenas
30% da folha, totalizando no ano doze folhas, mais o 13° salario.

Comparado com 1997, entdo, houve uma elevacao de 9,8% nos gastos com
pessoal e encargos. Parte dessa elevacdo pode ser atribuida ao crescimento
vegetativo da folha de pagamento (associado, por exemplo, aos planos de cargos e
salarios de algumas carreiras da Unido), mas o fator que contribuiu de fato para esse
comportamento foi a incorporacao, por decisao judicial, de até 28,86% concedidos a
alguns segmentos do funcionalismo publico em meados do ano.

Seguindo a mesma trajetéria dos gastos com pessoal, as despesas primarias
com custeio e capital cresceram 11,3% no ano, ou cerca de R$ 4,9 bilhdes em
relacdo a 1997. Contribuiu para esse aumento algumas despesas extra-
orcamentarias atipicas, como, por exemplo, as decorrentes de sentencas judiciais
contra a Unido; repasse extraordindrio para a Sudene, por conta da seca em
algumas regides do nordeste; transferéncias adicionais para o fundo de

* . As Portarias Interministeriais 213/97 e 340/98 ajustaram a metodologia de célculo dos valores de entrega, de
modo a permitir ao estado, mediante convénio e apés adeséo a critérios e condi¢cdes estabelecidas nas portarias,
receber recursos adicionais da desoneragéo do ICMS.

® - Vale lembrar, ainda, gue o impacto sobre a folha ndo foi linear sobre as despesas porque, desse percentual,
foram descontados os reajustes concedidos anteriormente.
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desenvolvimento do ensino fundamental (Fundef); entre outras. No ano, essas
rubricas pressionaram o resultado em cerca de R$ 1,5 bilh&o.

Além disso, outros gastos ndo limitados pelo orcamento aumentaram em
1998. As demais despesas do FAT, aplicadas na qualificacdo profissional dos
trabalhadores (Sefor) e na intermediacdo de emprego (Sine), por exemplo,
cresceram cerca de 27,5%, atingindo R$ 814,7 milhdes no periodo®. Soma-se a isso
as despesas com custeio do legislativo e judiciario, também fora do limite
orgcamentério, as quais passaram para R$ 2,5 bilhdes, aproximadamente 31,6%, ou
R$ 607,9 milhdes a mais do que as liberacdes de 1997.

Paralelamente, tiveram um crescimento bastante significativo as despesas
com beneficios assistenciais (LOAS) pagos pelo INSS com recursos do Tesouro:
foram cerca de R$ 1,1 bilhdo gastos no ano com esses beneficios, 44,4% a mais do
que em 1997.

Por fim, dois ultimos destaques: as despesas com abono e seguro-
desemprego tiveram uma ligeira alta, somando R$ 4,5 bilhées no ano; e as
despesas com desapropriacdo para reforma agraria, através da colocacao direta de
Titulos da Divida Agraria (TDA), atingiram R$ 573,5 milhdes.

No acumulado do ano, em suma, as despesas com custeio e investimento
aumentaram menos, se compararmos com o crescimento das receitas, e as rubricas
que mais espelharam esse aumento ou representavam gastos de dificil compressao,
como saude, educacdo e beneficios assistenciais, ou foram decorrentes de gastos
nao sujeitos ao limite dos decretos, como ajuda aos agricultores do nordeste
vitimados pela seca e custeio do legislativo e judiciario.

Ultimo grupo de despesas da Uni&o, os subsidios atingiram R$ 2,9 bilhdes em
1998, aproximadamente 36,6% a mais do que as despesas do ano anterior. Do total,
R$ 763,1 milhdes foram subsidios dos fundos regionais (FNO, FCO e FNE),
apurados pela diferenca entre as transferéncias do Tesouro Nacional e o retorno
médio dos empréstimos concedidos pelos respectivos fundos. Os cerca de R$ 2,1
bilhdes restantes foram empregados no Programa das Operacdes Oficiais de Crédito
(POOC), em que o governo atua para incentivar a producdo agricola e as
exportacdes de produtos nacionais para o exterior. Para isso foram destinados
recursos para 0s seguintes programas:

i) Custeio Agropecuario, com o qual o governo, via Banco do Brasil, concede
empréstimos subsidiados para financiamento de pequenos produtores rurais.
Foram gastos R$ 258,7 milhdes (12,4%) com essa rubrica ao longo do ano;

® _ Tais recursos sdo aplicados, ainda, no apoio as operagfes do seguro-desemprego e do Proger, nas pesquisas
de emprego e desemprego (PED) de algumas regiGes metropolitanas brasileiras, nos contratos operacionais do
Codefat com a Caixa e o Banco do Brasil, na confecgéo de carteiras de trabalho etc.
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i)

ii)

iv)

Vi)

vii)

Empréstimos do Governo Federal (EGF); no ambito da politica de precos
agricolas o Tesouro liberou R$ 515,7 milhdes (24,7%) para assegurar ao produtor
rural recursos necessarios a colocac¢ao oportuna de seus produtos no mercado;

Aquisicdes do Governo Federal (AGF), para a formacdo de estoques publicos
reguladores e estratégicos, via Conab, também no ambito da politica de precos
agricola, o governo gastou R$ 305,0 milhdes (14,6%)’;

Programa de Garantia de Sustentacdo de Precos, instrumento alternativo da
politica de precos agricolas com o qual o governo assegura seus objetivos no
setor. Para isso desembolsou em 1998 o montante de R$ 182,2 milhdes (8,7%);

Pronaf, programa para financiamento das atividades agropecuarias exploradas
mediante emprego direto do produtor rural e sua familia. Foram liberados pelo
Tesouro outros R$ 171,9 milhdes (8,2%) no ano;

Proex, instrumento pelo qual o governo procura ampliar as exportacdes brasileiras
concedendo condi¢gdes mais atrativas de financiamento aos produtores. Em 1998
foram despendidos R$ 615,9 milhdes (29,4%) com essa rubrica, mais que o dobro
das despesas de 1997, mas as exportacdes vinculadas ao programa passaram de
R$ 9,8 bilhdes naquele ano para R$ 26,4 bilhbes nesse exercicio; e por fim,

Equalizacdo da divida agricola, em que o Tesouro paga a o diferencial de
encargos financeiros, entre o custo cobrado pelo sistema bancario e 0s juros
pagos pelo agricultor, de acordo com a Lei 9.138/95. A parcela do subsidio
apurada no ano atingiu R$ 525,3 milhdes (25,1%).

" - Resultado liquido da aquisicdo menos a venda de produtos agricolas.
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DIVIDA PUBLICA FEDERAL

Divida Liquida

A divida liquida do Tesouro Nacional em poder do mercado - composta de
passivos e haveres contra o setor privado financeiro e nao-financeiro, setor publico
(exceto Banco Central) e o resto do mundo - cresceu de 10,4% em novembro para
11,4% do PIB, no més de dezembro, conforme tabela abaixo:

DIVIDA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL
EM PODER DO MERCADO

SALDOS EM R$ MILHOES 1998
ouT NOV DEZ

|. DIVIDA INTERNA 18.714 18.134 25.292
I.1 - Divida Mobiliaria em Mercado - DPMF 193.107 198.365 213.503
[.2 - Divida Contratual da STN -122.425  -127.208 -134.220
[.3 - Divida Contratual de Fundos , Autarquias e Fundacdes -51.968 -53.023 -53.991

[.3.1 - Fat -35.991 -36.734 -37.413

[.3.2 - Demais Entidades -15.977 -16.289 -16.578
Il. DIVIDA EXTERNA 76.265 76.101 76.849
[I.1 - Divida Mobilidria em Mercado - DPMF 58.256 58.542 58.984
[I.2 - Titulos Depositados em Garantia -4.111 -4.182 -4.184
[1.3 - Divida Contratual 22.472 22.119 22.447
[1.4 - Disponibilidades -352 -378 -397
lll. DIVIDA LIQUIDA TOTAL 94.979 94.235 102.141
IV. DIVIDA LIQUIDA TOTAL / PIB 10,6% 10,4% 11,2%

Os principais fatores que contribuiram para esse comportamento foram i)
crescimento do custo de captacdo para o Tesouro Nacional; ii) operacdes de
reestruturacdo de divida de entidades do setor publico pelo Tesouro Nacional; e iii)
refinanciamento de divida e financiamento da reestruturagdo bancaria dos governos
estaduais.

Divida Mobiliaria

O estoque total da Divida Publica Mobiliaria Federal interna, de
responsabilidade do Tesouro Nacional', atingiu, em 31 de dezembro de 1998, a cifra
de R$ 342,9 bilhdes, um acréscimo de 8,1% em relacdo ao més anterior. Desse

! . Exceto titulos emitidos em garantia.
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total, 62,3% estavam em poder do mercado, o que representa 23,5% do PIB. O
acréscimo de 1,5 ponto percentual pode ser explicado pelos seguintes fatores:
i) emissdes a conta de refinanciamento da divida e reestruturacdo bancéaria dos
governos estaduais; ii) operagOes estruturadas junto a empresas estatais; e
iil) adequacéo patrimonial do Banco Central.

TESOURO NACIONAL-DPMF
Saldos em R$ mil correntes

1998
ouT NOV DEZ
|. DIVIDA MOBILIARIA TOTAL 298.387 317.311 342.886
1.1 Divida com Mercado 193.107 198.365 213.503
1.1.01 LTN 8.519 4.822 4914
1.1.02 LFT 108.405 117.861 128.553
1.1.03 LFT-A 2.191 2.339 2.407
1.1.04 LFT-B 17.989 19.846 21.593
1.1.05 NTN-A 4.815 4.870 5.009
1.1.06 NTN-D 24.637 24.490 24.187
1.1.07 CFT-D 3.774 3.818 3.861
1.1.08 Demais 22.777 20.320 22.978
I.2 Divida com BACEN 105.280 118.945 129.383
1.2.01 LTN 15.255 15.537 15.835
1.2.02 NTN-D 0 0 0
1.2.03 LFT-A 70.075 81.902 85.452
1.2.04 LFT 13.431 14.092 25.607
1.2.05 Demais 6.519 7.414 2.489
Divida MERCADO/PIB 21,5% 22,0% 23,5%

Refinanciamento da Divida Estadual

Com relacéo a reestruturacdo das dividas dos estados e do sistema financeiro
estadual, foram efetuadas as seguintes operacoes:

i) financiamento ao estado do Rio Grande do Sul, no valor de R$ 2,4 bilhdes, sendo
R$ 361 milhdes em LFT-B e R$ 2,0 bilhdes em LFT-A, destinadas ao saneamento
do sistema financeiro;

ii) financiamento ao estado do Amapa, da ordem de R$ 25 milhdes em LFT-A,

destinadas a extincdo do Banco do Estado do Amapa — Banap e criacdo de
agéncia de fomento; e

iil) emisséo especial de R$ 778 milhdes e de R$ 317 milhdes em LFT-B junto aos
bancos credores da divida contratual do estado de Alagoas e do Maranh&o,
respectivamente, com vistas ao refinanciamento dessas dividas;
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O quadro a seguir resume as principais operacbes ocorridas no més de
dezembro:

EMISSOES RELATIVAS A ASSUNCAO DE DIVIDA DOS ESTADOS Dezembro/98
ESTADO VALOR (R$milhdes) LEI
Rio Grande do Sul
1. Reestruturacéo Bancaria

1.1. LFT-A 2.019,0 Art. 3° da MP n° 1702-31/98
1.2. LFT-B 361,0 Art. 3° da MP n° 1702-31/98
Alagoas
1. Refinanciamento de Divida
1.1. LFT-B 778,0 Lei n° 9496/97
Maranhdo
1. Refinanciamento de Divida
1.1. LFT-B 317,0 Lei n° 9496/97
Amapa
1. Reestruturagéo Bancaria
1.1. LFT-A 25,0 Art. 3° da MP n° 1702-31/98
Total 3.500,0

Observe-se que, no exercicio de 1998, os programas de apoio a
reestruturacdo e ao ajuste fiscal dos estados (Lei n® 9.496/97) e de reducgdo da
presenca do setor publico estadual na atividade bancéria (Proes) contemplaram 17
estados. Tais programas contribuiram para o crescimento da divida mobiliaria
federal em R$ 110,7 bilhdes, sendo R$ 87,9 bilhdes em LFT-A, R$ 21,6 bilhdes em
LFT-B e R$ 1,3 bilhdo em LFT-E. Importante ressaltar que o impacto total desses
programas sobre a divida liquida foi de R$ 28,9 bilhdes, a valores de dezembro,
sendo R$ 111,8 bilhdes referentes a divida mobilidria e aquela securitizada, e R$
83,1 bilhdes a haveres contratuais junto aos estados.

OperacOes Estruturadas

As operacdes estruturadas somaram liquidamente R$ 220 milhdes no més de
dezembro?. S&o resumidas a seguir:

2. As operacfes estruturadas podem ser genericamente entendidas como o0 equacionamento de dividas da
Unido e de entidades controladas junto a agentes econdmicos, inclusive do setor privado, mediante a
compensagdo entre ativos e passivos reciprocos. Os instrumentos utilizados sdo a emissdo de titulos por
processo direto ou competitivo, a cessdo de direitos sobre créditos e a aquisicao direta de recebiveis contra
terceiros, dentre outros. A principal finalidade dessas operag8es € a administragdo ativa da carteira do Tesouro
Nacional, com vistas a encontrar oportunidades para a reducao do custo da divida por meio da racionalizacéo do
balanco das instituicdes e da Unido.
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i) emissdes especiais de NTN-P, no valor de R$ 30 milhdes, adquiridas pelo Fundo

Nacional de Desenvolvimento — FND, em troca de recursos em moeda corrente
provenientes de alienacfes realizadas no ambito do Programa Nacional de
Desestatizacdo — PND;

i) emissdo especial de R$ 161 milhdes em LFT junto a Companhia Docas do Rio de
Janeiro — CDRJ. O objetivo da operacéo foi reestruturar o passivo da CDRJ, em
contrapartida a transferéncia de recebiveis originarios de contratos de
arrendamento e concessao de servigos publicos. As emissdes foram destinadas
ao pagamento de dividas tributarias junto ao INSS e ao parcelamento do FGTS.
A certiddo negativa dessas entidades possibilitara a alienacdo de seus ativos
imobilizados e, portanto, a quitacdo do restante de sua divida;

iil) emissdo especial de R$ 612 milhdes em LFT junto & Eletrobras, com vistas a
reestruturacdo do balanco patrimonial da entidade. A emissdo teve por
contrapartida a cessdo de créditos da empresa junto a Itaipu binacional,

iv) cancelamento de LFT, no valor de R$ 3 milhdes, que se encontravam em poder
do Banco do Brasil, tendo em vista ajuste em operacao realizada entre o Tesouro
Nacional e aquela instituicao;

v) cancelamento de R$ 580 milhdes em NTN-H, junto a Petrobrds. A NTN-H foi
emitida como garantia de pagamento do saldo devedor da Conta Petréleo,
Derivados e Alcool, nos termos da Medida Proviséria n° 1.682-6 de 26/10/98. O
Cancelamento ocorreu em virtude da reducdo do mencionado saldo devedor da
Conta; e

vi) cancelamento de R$ 123 milh6es em CFT-A, que se encontravam em poder de
alguns estados. Em outubro deste ano foi realizada uma operagao entre o
Tesouro Nacional e a RFFSA onde foram emitidos CFT-A em troca de recebiveis.
A RFFSA utilizou esses certificados para pagamento de ICMS junto aos Estados.
De posse dos CFT-A, os Estados quitaram parte de suas dividas com a Unido.
Observe-se que essa operacao corresponde a quitacdo de divida e de haveres
junto aos estados, com impacto neutro sobre a divida liquida do Tesouro
Nacional.

Adequacéo Patrimonial do Banco Central

No més de dezembro também foram realizadas operagfes junto ao Banco
Central, com base na Medida Proviséria n°® 1.789/98, a qual prevé a adequacao
patrimonial do Banco Central do Brasil, por meio de transferéncia e substituicdo de
créditos e titulos de responsabilidade do Tesouro Nacional ndo-adequados aos fins
de politica monetaria, por outros instrumentos mais apropriados a finalidade
precipua da mencionada autarquia.
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A operacdao realizada entre o Banco Central do Brasil e o Tesouro Nacional foi
dividida em duas etapas: i) emissao especial de R$ 11,2 bilhdes em LFT, em favor
do Banco Central do Brasil; e ii) cancelamentos de titulos em poder do Banco
Central da ordem de R$ 5,5 bilhdes, sendo R$ 1,5 bilhdo em NTN-A, R$ 2,3 bilhdes

em NTN-B, R$ 905 milhGes em NTN-L e R$ 859 milhdes em NTN-P.

Composicao da Divida Mobiliaria

TESOURO NACIONAL - EMISSOES FINANCEIRAS EM MERCADO

Dezembro/98
DATA DE TITULO PRAZO TAXA MEDIA Valor (R$ milhes)
EMISSAO ANUAL/DESAGIO Financeiro Nominal
01/12/98 NTN-D 3anos VC +6%a.a. 500,0 399,2
03/12/98 CTN 20 anos IGP-M 336,0 348
02/12/98 LFT 266 dc/182 du -0,054% 4.000,0 4.001,6
09/12/98 LFT 364 dc/248 du -0,024% 3.000,0 3.000,7
16/12/98 LFT 364 dc/248 du -0,001% 770,2 770,2
16/12/98 NTN-E 182 dc/122 du 3,569% 500,0 4915
23/12/98 NTN-E 182 dc/122 du 3,030% 500,0 492,8
23/12/98 NTN-S 364 dc/248 du 1,878% 1.000,0 981,6
30/12/98 NTN-E 182 dc/123 du 3,011% 500,0 492,8
30/12/98 NTN-S 364 dc/249 du 1,994% 500,0 490,2
TOTAL 11.606,2 11.155,4

VC = Variagdo Cambial

Em dezembro, houve uma alteracdo na estratégia de colocacédo de titulos
para captacdo de recursos financeiros em leildo. Na primeira metade do més optou-
se pela emissdo de LFT, as quais mantiveram a tendéncia dos meses anteriores,
sendo vendidas com um pequeno agio. A partir da segunda quinzena adotou-se a
colocacdo de Notas do Tesouro Nacional — Séries E e S. Ambos os titulos foram
vendidos com um pequeno desagio, como podemos ver na tabela acima.

EVOLUQ&O DA DIVIDA MOBILIARIA EM MERCADO Dezembro/98
EMISSOES, RESGATES E CANCELAMENTOS R$ milhdes
Fatos Financeiras Nao financeiras Total
| . Emissdes 11.606 15.497 27.104
Il. Resgates 2.309 2.309
Ill. Cancelamentos 6.220 6.220
IV. Valor liquido (I-1I-111) 3.077 15.497 18.575
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As emissfes liquidas (volume emitido maior que principal resgatado)
perfizeram o valor de R$ 9,1 bilhdes. Considerando o total das emissdes, resgates e
cancelamentos, o valor liquido emitido foi da ordem de R$ 18,6 bilhdes.

O quadro a seguir apresenta a evolucdo da composicado da divida mobiliaria
no exercicio de 1998:

TESOURO NACIONAL - COMPOSICAO DA DPMFi
Titulos mais significativos (%)

TITULO Dez/97 Nov/98 Dez/98
LTN 38,6 6,4 6,0
LFT 6,6 41,4 44,9
LFT-A 19,8 26,4 25,6
LFT-B 55 6,2 6,3
NTN-A 2,6 2,0 1,5
NTN-D 9,5 7,7 7,0
NTN-H 3,1 1,4 1,2
NTN-P 5,8 4,2 3,7
DEMAIS 8,5 4,3 3,8
TOTAL 100,0 100,0 100,0

A mudanca na composicdo da divida mobiliaria durante o periodo é reflexo
dos choques externos ocorridos a partir de setembro/97. No primeiro trimestre de
1998, o arrefecimento dos efeitos da crise asiatica e o continuado movimento de
reducao das taxas de juros domeésticas, permitiram o retorno das emissdes de Letras
do Tesouro Nacional (LTN) de prazos de 182 e 364 dias, conjugado com a
consolidacéo das colocacdes de LTN de 91 dias, iniciadas ao final de dezembro/97.
Entretanto, a partir de maio, com a deterioragdo do sistema financeiro japonés e o
aprofundamento da crise na Russia, a colocacado de titulos prefixados poderia elevar
consideravelmente o custo de refinanciamento do Tesouro.

Com isso, optou-se por colocacdes de Letras Financeiras do Tesouro — LFT
gue, ndo obstante estarem atreladas ao overnight, permitiam o alongamento dos
prazos de emissao para algo em torno de sete a doze meses. Conseqientemente, a
composicao da divida mobiliaria alterou-se significativamente.

Os eventos acima mencionados acarretaram profunda alteracdo da
participacdo dos titulos prefixados e pos-fixados no estoque da DPMF-i no exercicio
de 1998. Num prazo de doze meses, os papeéis prefixados (LTN), os quais
representavam 38,2% do estoque em dezembro/97, reduziram-se a 6,0% do total,
enquanto os titulos indexados as taxas basicas de juros (LFT) tiveram sua
participacdo aumentada de 37,3% (dezembro/97) para 77,0% (dezembro/98). Os
papéis cambiais, por sua vez, tiveram sua composicao relativa reduzida de 13,2%
para 10,3%.
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]
Composicao da DPMFi por Indexador Composig&o da DPMF por Indexador
Dezembro/98 Dezembro/97
indice de Precos e indice depr
Hibrido indice de Precos
T;z;r;; 09% PréFixada U L.26% Pré-Fixada

10,11%

6,0%

Cambio

Taxa de Juros
77,0% Taxade Juros
37,32%

Por outro lado, o estoque da divida mobiliaria foi reduzido devido a utilizacao
de recursos provenientes da alienacdo de empresas publicas, no ambito do PND,
conforme tabela abaixo. Note que se considerarmos o valor bruto dos leilGes,
inclusive parcelas financiadas, o resultado atingido pelo PND, até 30/12/98, foi de
aproximadamente R$ 27,2 bilhes. Nesse montante ndo estdo computadas as
dividas transferidas nos respectivos processos de desestatizacdo, as quais totalizam
R$ 3,7 bilhdes.

RESULTADO DO PND EM 1998 TOTAL 1998
(Incluindo Telecomunicagdes) Em R$ milhdes

| - Resultado Bruto das Vendas /1 27.196,98
1 - Valor Bruto 27.196,98
a) Financiado 15.448,76
b) A vista (em moeda corrente) 11.748,21
2 - Bolsa - despesas/valores bloqueados (72,83)
3 - Acertos - BNDES (29,09)
Il - Repassado - Alienantes (1b+2+3) 11.646,29
DESTINACAO DOS RECURSOS

Il - Conta Unica - Tesouro 11.374,65
* Divida Interna 11.012,53
* Divida Externa 344,60
* Saldo na Conta Unica 17,51
IV - Alienantes 271,65

1 - Nao estdo incluidos os dados relativos ao leildo de acdes remanescentes
da Gerasul, ocorrido em 30/12/98.
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Deduzindo-se os valores bloqueados judicialmente, as despesas cobradas
pelas camaras de liquidacdo e custddia, as parcelas financiadas e os acertos
efetuados pelo BNDES (despesas administrativas, comissdes, remuneracdo extra-
mercado, e outros), o valor liquido repassado aos alienantes foi de R$ 11,6 bilhdes,
dos quais R$ 11,4 bilhdes ingressaram ao Tesouro Nacional e foram destinados a
amortizagdo da divida publica (R$ 11,0 bilhdes para a divida interna e R$ 344,6
milhdes para a divida externa). O saldo restante (R$ 17,5 milhdes) encontra-se na
Conta Unica e devera ter a mesma destinacao.

Custo e Prazo Médios da Divida Mobiliaria

O custo médio mensal dos titulos emitidos por meio de processo competitivo
foi de 2,3%, inferior aos 2,5% do més anterior, em virtude de uma pequena reducéo
na taxa Selic. O custo meédio dos titulos em poder do mercado caiu, de 2,5%, para
2,3%. Em termos anualizados, isolando-se o efeito do numero de dias Uteis no més,
0 custo médio total reduziu-se de 36,3% para 33,1%.

DIVIDA PUBLICA MOBILIARIA FEDERAL - MERCADO

- DPMF - CUSTO MEDIO NOMINAL ANUAL
CUSTO MEDIO ANUAL (%)

(Inclui apenas os titulos competitivos em Mercado)

PERIODO TOTAL COMP(1)

1997 Jan 22,95 23,23 39,0
Fev 24,37 24,89
Mar 23,59 24,24
Abr 21,62 21,94 360
Mai 22,63 22,92
Jun 21,48 21,74 0 |
Jul 18,58 20,99 '
Ago 21,61 21,88
Set 20,03 20,69 00
Out 20,15 21,02 °
Nov 24,74 24,32 g
Dez 22,42 22,32 $270

1998 Jan 29,10 26,59
Fev 26,92 27,71
Mar 26,56 27,34 2401
Abr 26,03 27,84
Mai 23,81 26,92 10
Jun 22,68 25,26 '
Jul 20,56 24,26
Ago 21,58 23,62 180
Set 27,70 31,54
Out 34,54 37,26
Nov 32,80 36,08 150 +— t I | .
Dez 3132 3371 5382853853335 ¢882885385333

(1) Custo dos titulos competitivos da DPMF-i em mercado.

O prazo médio da divida mobiliaria total passou de 43,2 meses, em
novembro, para 63,2 meses em dezembro. Entretanto, o prazo médio dos titulos
competitivos reduziu-se, passando de 7,1 para 6,4 meses. Desse total, aqueles em
mercado passaram de um prazo médio de 7,8 para 7,1 meses.
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DIVIDA PUBLICA MOBILIARIA FEDERAL
PRAZO MEDIO NO MERCADO

PERIODO EM MESES

1997 Jan 4,42 DPMF - PRAZO MEDIO
Fev 5,64 (Inclui apenas os titulos competitivos em mercado)
Mar 5,74
Abr 6,63 97
Mai 7,02 s
Jun 6,87
Jul 7,28 71
Ago 7,60 N
Set 8,18
Out 8,13 0 51
Nov 7,77 g

=4

Dez 7,50

1998 Jan 7,36 3
Fev 7,54
Mar 7,47 1
Abr 7,34 1]
Mai 7,58
Jun 7,92 T T T e o S e = e s o s e = o = 2w
aul 8.46 £ 2225328328382 25328382¢228
Ag 0 8, 46 1997-1998
Set 8,39
Out 8,57
Nov 7,83
Dez 7,13
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Divida Contratual

Em dezembro, o estoque de haveres liquidos da Unido somou R$ 134,2
bilhdes, crescendo cerca de 5,5% em relacdo a novembro, em decorréncia,
basicamente, dos créditos provenientes do processo de renegociacdo da divida com
os estados, com base na Lei 9.496/97, no valor de R$ 83,1 bilhdes, e das operacdes
estruturadas, que geraram créditos na forma de recebiveis de estatais, da ordem de
R$ 24,1 bilhdes.

DIVIDA CONTRATUAL INTERNA

SALDOS EM R$ MILHOES
1998
ouT NOV DEZ

Total da STN -122.425 -127.208 -134.220
Divida Bancaria 39.413 39.670 39.723
Crédito Securitizado( Exceto CVSA) 16.236 16.210 16.630

CvSs 3.697 7.238 7.273
Titulos da Divida Agréria -TDA 2919 2.933 3.060
Debéntures 721 573 575
Outras Dividas 151 175 148
INSS -7.542 -7.740 -7.926
Lei 7976/89 -8.863 -8.854 -8.836
Bbnus Renegociacédo -16.755 -16.869 -12.320
Lei 8.727/93 -40.316 -40.575 -40.625
Lei 9.496/97 -70.864 -79.309 -83.117
Recebiveis Estados -3.009 -3.023 -3.032
Recebiveis Estatais -16.001 -15.981 -24.146
Outros -12.571 -12.197 -11.245
Créditos Oper. Oficiais -7.501 -7.563 -7.928
Arrecadacéo a Recolher -2.139 -1.897 -2.455
Total de Fundos, Autarquias e Fundagdes -51.968 -53.023 -53.991
Fat -35.991 -36.734 -37.413
Demais Entidades -15.977 -16.289 -16.578
TOTAL -174.392 -180.231 -188.210
TOTAL /PIB -19,4% -20,0% -20,7%
Total da STN/PIB -13,6% -14,1% -14,7%

Os créditos com as estatais correspondem a recebiveis de recursos
decorrentes de concessfes da RFFSA; créditos do BNDES junto ao BNDES-par;
créditos da Eletrobras junto a Itaipu; entre outros, transferidos ao Tesouro Nacional.
Sao haveres decorrentes das operacoes estruturadas efetuadas pelo Tesouro junto
a essas entidades.
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Divida Externa

O saldo da divida externa do governo federal em dezembro foi de R$ 76,8
bilhdes (8,4% do PIB), sendo R$ 59,0 bilhdes correspondentes a divida mobiliaria e
o restante a titulos depositados em garantia, divida contratual e disponibilidades de
fundos, autarquias e fundacdes, conforme quadro a seguir:

DIVIDA EXTERNA DO TESOURO NACIONAL

Em R$ milhdes
1998
ouT NOV DEZ

1. DIVIDA MOBILIARIA 58.256 58.542 58.984
1.1. Bénus de Renegociagao 47.609 47.929 48.228
Brazil Investment Bond (BIB) 1.074 1.081 1.088
Interest Due and Unpaid (IDU) 5.230 5.265 5.298
Par Bond (PB) 5.037 5.070 5.102
Discount Bond (DB) 6.454 6.497 6.538
Front-Loaded Interest Reduction Bond (FLIRB) 2.073 2.087 2.100
Front-Loaded Interest Reduction Bond with Capitalization (C-Bond) 8.719 8.777 8.832
Debt Conversion Bond (DCB) 10.130 10.198 10.262
New Money Bond (NMB) 2.672 2.690 2.706
Eligible Interest (El) 6.221 6.262 6.301
1.2. Bénus de Captacao 10.646 10.613 10.756
Global Bond 2027 4.176 4.204 4.230
Demais 6.470 6.409 6.526
2. TITULOS DEPOSITADOS EM GARANTIA -4.111 -4.182 -4.184
3. DIVIDA CONTRATUAL 22.472 22.119 22.447
4. DISPONIBILIDADES DE FUNDOS, AUTARQUIAS E FUNDAQOES -352 -378 -397
5. TOTAL (1+2+3+4) 76.265 76.101 76.849
DIVIDA EXTERNA TOTAL / PIB 8,47% 8,44% 8,44%

No tocante as obrigacdes externas, ha que se destacar o resgate, em julho,
do bbénus em Euromarco 98, no valor de 1 bilhdo de marcos alemdes (R$ 838
milhdes), bem como a liquidagéo final dos compromissos da fase 3-A do Clube de
Paris. O quadro a seguir apresenta 0os pagamentos realizados no més de dezembro:

TESOURO NACIONAL Dez/98

Encargos da Divida Externa R$ mil
I. Encargos Totais 573.981
I.1. Organismos Multilaterais 12.729
[.2. Bancos Privados/Ag. Gov. 48.444
[.3. Clube de Paris 327.175
[.4. Divida Mobiliaria Externa 185.633
1.4.1. B6nus IDU 185.633
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