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RESULTADO FISCAL DO GOVERNO CENTRAL

1 Em janeiro de 2000, o Governo Central obteve um superavit primario .
O superavit primério do
de R$ 1,5 bilhdo, cerca de 1,6% do PIB do periodo. O Tesouro Nacional atingiu Governo Central foi de
um superévit de R$ 2,2 bilhdes (2,5% do PIB), enquanto que a Previdéncia R$ 1,5 bilhdo,

equivalente a 1,62% do

Social e 0 Banco Central foram deficitérios em R$ 725,2 milhdes (0,8% do PIB) PIB, no més de janeiro

e R$ 43,1 milhdes, respectivamente.

TABELA 1
RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL
BRASIL, 1999-2000

Jan Dez : Jan RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL
0,
1099 1999 2000 Jan 1999/2000 (% PIB)

DISCRIMINACAO

DISCRIMINAGAO 1999 2000
I. RECEITA TOTAL 15.265,6  23.061,3  18.486,6
1.1. Receitas do Tesouro 11.742,1  15.933,6 14.540,6 Tesouro Nacional 2,4% 2,5%
I.1.1 Receita Bruta 11.897,3 165362  15.144,7 Previdéncia Social 11% -0,8%
1.1.2. (-) Restituicbes (82,5) (542,5) (532,6) Banco Central 01% 0,0%
1.1.5. (-) Incentivos Fiscais (72,7) (60,1) (71,4)
0, 0,
1.2. Receitas da Previdéncia Social 3.523,5 7.127,7 3.946,0 Governo Central Lzvh L85
Il. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS 3.014,8 3.147,9 3.473,9
1ll. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-11) 12.250,8 19.913,4 15.012,7
IV. DESPESA TOTAL 11.326,7 21.609,4 13.512,4
IV.1. Pessoal e Encargos Sociais 3.735,3 5.9445 5.379,9
IV.2. Beneficios Previdenciarios 4.320,8 8.610,9 4.671,1 PRINCIPAIS VARIAC;C)ES
IV.3. Custeio e Capital 3.270,7 7.054,0 3.461,3 Jan 1999/2000
1IV.3.1. Despesas do FAT 346,4 555,4 315,0
1V.3.2. Subsidios e Subvencdes Econémicas 165,5 153,4 55,8 Receitas 21,1%
IV.3.3. Outras Despesas 27588  6.3453  3.090,6 Tesouro 23.8%
V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO FEDERAL (lll - IV) 9241  (1.696,0) 15004 Previdéncia 12,0%
V.1. Tesouro Nacional 1.721,4 (212,8) 2.225,5 Transferéncias 15.2%
V.2. Previdéncia Social (RGPS) (1) (797,3)  (1.483,2) (725,2) Receita Liquida 22.5%
VI. RESULTADO PRIMARIO BANCO CENTRAL (2) (42,0 (106,5) (43,1) Despesas 19 3%
VII. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (V + VI) 882,0  (1.8025)  1.457,2 Beneficios 8,1%
VIIl. RESULTADO PRIMARIO/PIB 1,22% -2,05% 1,62% Pessoal 44,0%
(*) Dados revistos, sujeitos a alteragao. Custeio e Capital 5,8%
(1) Receita de Contribuicdes menos Beneficios Previdenciarios
(2) Despesas administrativas liquidas de receitas proprias
Esse resultado € 0,4 ponto percentual superior aquele obtido em janeiro RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL
. . Jan 1999/2000 (% PIB
do ano passado. O melhor desempenho decorreu, em boa medida, da reducéo de (% PIB)
. DISCRIMINAGAO 1999 2000
0,7 ponto percentual do PIB nas despesas do Governo Central no periodo em G
I - - - - ~ . i 0, 0,
andlise, em particular relativas a custeio e capital. Tal reducdo mais que FESIICE 21,1% 20,6%

. . oo o Transferéncias 42% 3,9%
compensou a queda relativa das receitas liquidas de transferéncias (0,2 ponto Feaste Lk 1685 TR
percentual do PIB), explicada basicamente pelo ndo recolhimento de recursos de Despesa Total 15,7% 15,0%

Resultado Primario 12% 1,6%

conta petréleo e dividendos no més, em comparagdo com janeiro de 1999.
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Tesouro Nacional O Tesouro Nacional obteve superavit primario de R$ 2,2 bilhdes,

equivalente a 2,5% do PIB do periodo, contribuindo para melhora do resultado
primario do Governo Central em 0,1 ponto percentual do PIB. As receitas totais
elevaram-se, de R$ 11,7 bilhGes em janeiro de 1999, para R$ 14,5 bilhdes,

RESULTADO DO TESOURO NACIONAL mantendo-se constantes em termos percentuais do PIB.
Jan 1999/2000 (% PIB)

DISCRIMINAGAO 1999 2000 As despesas totais apresentaram incremento equivalente a 0,2 ponto

Receitas do Tesouro ()~ 16.2% 16,2% percentual do PIB, associado a alteragdo da legislacdo referente as datas de

Transferéncias 4,2% 3,9% ;. . . S .
pagamento do salario do funcionalismo pulblico. Deve-se destacar, todavia, a

Despesas do Tesouro 9,7% 9,9%

Resultado Primario 24% 2,5% reducdo das despesas com custeio e capital da ordem de 0,6 ponto percentual do

(*) Liquidas de restitui¢des e incentivos fiscais P| B

As transferéncias a estados e municipios apresentaram, no seu conjunto,

gueda equivalente a 0,3 ponto percentual do PIB. Em janeiro de 1999, as

TRANSFERENCIAS A ESTADOS E o L . . . . .
transferéncias constitucionais haviam sido maiores devido ao recolhimento

MUNICIPIOS
Jan 1999/2000 (% PIB) extraordinario de imposto de renda, no més de dezembro, a titulo de antecipacao
DISCRIMINAGAO 1999 2000 do imposto sobre aplica¢cBes em fundo de renda fixa com aniversario posterior ao
Constitucionsis 35% 3.0% dia 22.12.98, como resultado das mudancas na sistematica de seu recolhimento a
Desoneragéo do ICMS 0,5% 0,3% partir de julho de 1998.
Demais 0,2% 0,5%

Por sua vez, os repasses a titulo de ressarcimento pela desoneracdo do
ICMS sobre exportagBes refletem a mudanca nos critérios de opcdo da
metodologia de seu calculo, em janeiro de 1999, que se traduziram em
transferéncias extraordinarias ao estados e municipios naquele més.

Superavit do Tesouro Nacional
Brasil, 1999/2000

o 2.500
Aumento do superavit do
Tesouro Nacional em
funcéo da expressiva 2:000 1
reducdo dos gastos com 5
. . LI=]
= 1. g
custeio e capital. H 500 DS
* 1.721,35
1.000
500 -
Jan
m 1999 m 2000
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Em relacdo ao més de dezembro de 1999, o recolhimento de impostos e
contribui¢bes sociais reduziu-se em R$ 979,4 milhdes, particularmente nas
seguintes receitas: i) IRRF-Rendimento do Trabalho (R$ 901,1 milhdes), devido
a tributacdo do 13° salario no més de dezembro; ii) CPMF (R$ 411,7 milhdes),
afetado pelas quatro semanas de fatos geradores neste més contra cinco em
dezembro; e iii) IPI (R$ 411,3 milhdes), em decorréncia do aquecimento sazonal
das vendas em dezembro, associado a redugdo do valor das importacdes
tributadas no &mbito do IP1-Vinculado.

Por outro lado, destaque-se o crescimento da Cofins (R$ 457,1 milhdes)
e da contribuicdo para o PIS/PASEP (R$ 110,8 milhdes), em funcdo da
sazonalidade das vendas em dezembro, més do fato gerador dessas receitas.
Adicionalmente, observou-se incrementos de R$ 151,8 milhGes no IRPJ e R$
184,0 milhdes na CSLL, devido ao recolhimento da primeira cota ou cota Unica
referente ao resultado apurado no Gltimo trimestre do ano passado.

Com relagdo as demais receitas, registre-se que, em dezembro de 1999,
haviam sido recolhidos R$ 437,5 milhdes a titulo de dividendos de empresas
estatais, sendo R$ 317,5 milhdes a Gltima parcela relativa ao exercicio de 1998,
devida pelo BNDES. Em janeiro de 2000, ndo foi efetuado nenhum pagamento
de dividendos.

As receitas brutas do Tesouro perfizeram 16,9% do PIB, valor 0,4
ponto percentual do PIB superior as arrecadadas em janeiro de 1999. Observa-se
um crescimento relativo nas receitas de contribuicBes, de 1,9 ponto percentual
do PIB, em contrapartida a reducdo nos impostos, de 0,5 ponto percentual do
PIB. O crescimento das contribuicbes estd, em grande medida, associado a
mudancas na legislacao.

Cumpre mencionar o recolhimento adicional de R$ 1,8 bilhdo da
COFINS, decorrente do aumento na sua aliquota e extensdo da incidéncia as
instituicBes financeiras para os fatos geradores de fevereiro, conforme Lei no
9.718/98. Ademais, registre-se 0 aumento no patamar de arrecadacdo da CPMF,
de cerca de R$ 500 milhGes, também em virtude da elevagdo na aliquota, de
0,20% para 0,38% a partir de 17/06/99, permitida pela Emenda Constitucional
no 21/99.

Por outro lado, o IOF caiu R$ 22,2 milhGes, devido a reducdo da
aliquota, de 6,0% para 1,5%, nas operacdes de crédito das pessoas fisicas,
conforme Portaria n® 385 de 14/10/99. A CSLL também reduziu-se em R$ 25,3

Resultado Fiscal do Governo Central

Janeiro
2000

Receitas do Tesouro
em relacéo a
dezembro/99

No més de janeiro, as
receitas do Tesouro
reduziram-se R$ 894,4
milh8es em relacédo a
dezembro de 1999
devido a fatores
sazonais.

Receitas do Tesouro
em relacéo a
janeiro/99

RECEITAS DO TESOURO NACIONAL
Jan 1999/2000 (% PIB)

DISCRIMINAGCAO 1999 2000
Impostos 8,5% 8,0%
Imposto de Renda 5,8% 5,6%
IPI 1,7% 1,4%
Qutros 1,0% 0,9%
Contribui¢bes Sociais 57% 7,6%
Cofins 2,2% 3,8%
CPMF 0,9% 1,3%
CSLL 0,9% 0,7%
Qutras 1,7% 1,8%
Demais 2,3% 1,3%
Conta Petréleo 0,8% 0,0%
Dividendos da Unido 0,6% 0,0%
Concessodes 0,1% 0,1%
Qutras 0,8% 12%
Total Bruto 16,5% 16,9%




STN SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL Jaérg)gloro

milhdes devido a compensagdo de até um terco da Cofins, permitida pela Lei n°
9.718/98 .

Com relagdo as demais receitas, observa-se a auséncia de recolhimentos a
DEMAIS RECEITAS DO TESOURO

Jan 1999/2000 titulo de conta petréleo e dividendos, 0 que contribuiu para reduzir o total da

2000 arrecadacdo em 1,4 ponto percentual do PIB. Em janeiro de 1999, haviam sido
pagos R$ 408,6 milhdes de dividendos pelo BNDES.

DISCRIMINAGAO 1999

Demais 1.6452 1.1884
Conta Petréleo 579,5 -
Dividendos da Unido ~ 437,5 0,0 Quanto as outras receitas, destaca-se o crescimento daquelas arrecadadas
83322336es 5471;3 9;;1:3 diretamente pelos 6rgdos da administracdo direta e indireta, como pelas agéncias
reguladoras de energia e telecomunicagfes (+74,3%), tarifas aeroportuérias e de
navegacdo aérea (+61,4%), e pelos servicos de processamento de dados
associados ao bug do milénio (+81,9%).

Despesas dO Tesouro As despesas do Tesouro Nacional cairam, de R$ 13,0 bilhdes em
em relagéo a dezembro de 1999, para R$ 8,8 bilhdes, em janeiro de 2000. A maior queda
dezembro/99 correspondeu as despesas de custeio e capital, que passaram de R$ 7,1 bilhGes

para R$ 3,5 bilndes no més em analise. Além dessas despesas serem
sazonalmente mais elevadas no dltimo més do ano, houve concentracdo de
pagamento de sentencas judiciais e precatdrios no més de dezembro de 1999.
As despesas com Em janeiro, a folha com funcionalismo ficou R$ 564,6 milhdes inferior
_ custeio de capital a de dezembro, quando foi efetuado o pagamento da segunda parcela do 13°
cairam R$ 3,6 bilhdes, ) ] ] ) ]
de dezembro de 1999 salario dos servidores da Unido, além das despesas relativas as férias de
ajaneiro de 2000. servidores.

As liberagbes do Fundo de Amparo ao Trabalhador, por sua vez,
reduziram-se em R$ 240,4 milhdes, pelo fato de em dezembro ter sido efetuados
repasses aos bancos para pagamento do abono salarial dos beneficiarios do
PIS/Pasep, referentes a novembro. No més de janeiro de 2000, as despesas com
abono e seguro-desemprego retornaram aos niveis verificados nos meses sem
atipicidades.

Despesas dO Tesouro As despesas do Tesouro Nacional atingiram 9,9% do PIB do periodo,

ficando 0,2 ponto percentual do PIB superior aquela de janeiro de 1999, ndo

em relacéo a
janeiro/99

obstante a reducdo dos pagamentos de custeio e capital em 0,6 ponto percentual
do PIB.
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A despesa com pessoal e encargos cresceu 0,8 ponto percentual do PIB
devido, em sua maior parte, a alteragdo no periodo de pagamento da folha
salarial a partir de janeiro de 1999, més em que foram registrados apenas 70% da
folha referente a dezembro do ano anterior, enquanto que, em janeiro de 2000, a

folha foi paga mtegralmente' DESPESAS DO TESOURO NACIONAL
Jan 1999/2000 (% PIB)

Outro determinante do crescimento desses gastos refere-se a liberacéo,

DISCRIMINAGAO 1999 2000
em 30 de dezembro de 1999, de recursos no montante de R$ 233,0 milhdes para o) TS —
0 pagamento da segunda parcela relativo ao reajuste de 28,86% devido aos Custeio e Capital 4,5% 3,9%

. - x . . o . . Despesas do FAT 0,5% 0,4%
servidores civis da Unido, referente ao periodo compreendido entre 1° de janeiro Subsidios e Subvengdes  0,2% 0,1%
de 1993 e 30 de junho de 1998 (artigo 6° da Medida Provisoria n° 1.962/2000), Outras 3.8% 3.4%

cujo impacto no caixa do Tesouro Nacional ocorreu no més de janeiro de 2000.

As despesas de custeio e capital reduziram-se o equivalente a 0,6 ponto
percentual do PIB. Excetuadas as despesas com abono e seguro-desemprego e
aquelas com subsidios a agricultura e exportacGes, a reducdo foi de 0,4 ponto
percentual do PIB. Cabe destacar que, em funcdo da ndo aprovacdo do

Orcamento, as liberacBes para custeio e capital obedeceram, no més, a regra do
duodécimo.

OPERACOES OFICIAIS DE CREDITO

Outras Despesas de Custeio e Capital Jan 1999/2000

(Janeiro em R$ milhdes)

DISCRIMINACAO 1999 2000
2.758.8 3.0906 Agricultura 91 214
Custeio Agropecuario 16,4 13,7
3.000,0 - Investimento Rural 1,3 -
Pre i
25000 | ¢os Agricolas (30,9) (12,2)
- EGF 1,2 0,5
2.000,0 - - AGF (42,0) (14,9
- Sustentacéo de precos 10,0 2,2
1.500,0 1
Pronaf 22,2 19,9
1.000,0 Securitizagado (Lei 9138) - -
500,0 1 Exportacédo 77,6 1,3
Proex 77,6 1,3
1999 2000 Total 86,7 22,8

As despesas com subsidios e subvencBes econdmicas registraram
valores equivalentes a 1/3 da despesa incorrida em janeiro de 1999. Neste Gltimo
caso, destaca-se a reducdo das despesas com subsidios a agricultura e as
exportacdes, que passaram de R$ 86,7 milhdes, em janeiro de 1999, para R$
22,8 milhdes, em janeiro de 2000. Registre-se que a evolucdo das despesas do
PROEX reflete a ndo emissdo de titulos (NTN-1) no més em questdo, em
decorréncia das alteragGes implementadas nas regras relativas a emissao de

Resultado Fiscal do Governo Central
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titulos publicos para o custeio do programa, por meio da Medida Provisoria n®
1.974/2000.

Previdéncia

Social Em janeiro, o déficit da Previdéncia Social atingiu R$ 725,2 milhdes
contra R$ 1,5 bilhdo incorrido em dezembro de 1999, este dltimo refletindo o
pagamento do 13° salario aos beneficiarios. A arrecadacdo liquida teve uma
reducdo nominal de 55,4%, que pode ser explicado pelos seguintes fatores: i)
recolhimento da contribuicdo incidente sobre o 13° salario, em dezembro; ii)
repasse, em janeiro, das contribuicdes recolhidas sobre o 13° salério do ano de
1999, relativas as transferéncias a terceiros (SESI, SENAI, Fundo Aeroviério,
INCRA etc.); e iii) ingresso de R$ 110,8 milhdes de receitas decorrentes de
leildo de Certificados da Divida Pablica/INSS (CDP), em dezembro.

Merece registro o recolhimento adicional de R$ 350,0 milhGes
decorrentes da arrecadacdo das empresas contratantes de servico, executados
mediante cessdo de mdo-de-obra (sub-rogacéo), caracterizando-se como 0 maior
recolhimento desde a eficacia da medida, a partir de marco de 1999.

O déficit primario da Previdéncia Social atingiu 0,8% do PIB, similar

. . e ao verificado ao longo de 1999. Em termos gerais, a reducdo do déficit pode ser
Em janeiro, o déficit ] _ )
primario da atribuida as medidas que foram adotadas ao longo de 1999 com vistas a
Previdéncia Social recuperagdo de créditos previdenciarios, além dos efeitos da reforma da
foi de 0,8% do PIB. A . - x x .
Previdéncia Social, que tem contribuido para a ndo elevagdo excessiva da taxa

de crescimento da quantidade de beneficios concedidos. Observe-se que, ao
longo do periodo, a diferenca negativa entre receitas e despesas tém-se mantido

elevada, com tendéncia de crescimento no longo prazo.

Déficit da previdéncia Social
Brasil,1999/2000

RESULTADO DA PREVIDENCIA
Jan 1999/2000 (% PIB)
= 2000
DISCRIMINACAO 1999 2000
@ 1500
Contribuigéo 4,9%  4,4% © /\
Beneficios 6,0% 52% E 1000 —_ AN
Resultado Primério -1,1% -0,8% 3:9 500 V/
O T T T T T T T T T T T T
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DIVIDA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL

1 A divida liquida do Tesouro Nacional fechou o primeiro més do ano em O saldo da divida

20,6% do PIB, elevando-se 0,4 ponto percentual em relacdo a dezembro. Tal liquida do Tesouro
Nacional em poder do

mercado em janeiro foi
mobilidria federal em R$ 6,5 bilhdes, aliado & elevacdo dos saldos da divida de 20.6% do PIB.

crescimento deve-se, em particular, ao aumento do estoque da divida publica

securitizada em R$ 3,2 bilhGes e da divida externa em R$ 720,0 milhdes, mais
que compensando o crescimento dos haveres contratuais da STN (R$ 1,8
bilhdes) e de fundos, autarquias e fundagdes (R$ 1,7 bilhao).

O aumento da divida securitizada foi ocasionado por emissdes
relacionadas a divida agricola. A pequena desvalorizagdo do real ocorrida em
janeiro influenciou na variacdo positiva dos saldos de alguns haveres, como as
aplicacbes do Fundo de Amparo ao Trabalhador no BNDES corrigidas pela
variagdo cambial, além da divida externa. Esta Gltima também cresceu devido ao
lancamento do Bdnus Global 2020.

A tabela 2 apresenta a composicdo da divida liquida do Tesouro
Nacional em poder do mercado nos ultimos trés meses.

TABELA 2
DIVIDA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL EM PODER DO MERCADO
BRASIL. 1999/2000

(R$ milhdes)
1999 2000 O crescimento da
Nov Dez Jan Lo R
- divida mobiliaria
I. DIVIDA INTERNA 94.049 87.423 93.672 interna em mercado,
Divida Mobiliaria em Mercado - DPMF 326.430  346.779 353.324 somado as emissdes
Divida Securitizada 28.126 29.643 32.852 de divida securitizada,
Divida Contratual da STN -195.630 -223.869 -225.694 compensou o0 aumento
Divida Refinanciada de Estados e Municipios -180.763 -196.189 -196.784 do saldo de haveres da
Demais Divida Contratuais -14.867 -27.680 -28.911 Unido
Divida Contratual de Fundos, Autarquias e Fundagdes -64.877 -65.129 -66.809
Fat -45.521 -45.487 -46.929
Demais Entidades -19.356 -19.643 -19.880
Il. DIVIDA EXTERNA 125.590 116.840 117.560
Divida Mobiliaria em Mercado - DPMF 95.856 89.185 89.551
Titulos Depositados em Garantia -5.915 -4.496 -4.536
Divida Contratual 36.153 32.904 33.277
Disponibilidades -505 -752 -733
1. DIVIDA LIQUIDA TOTAL (I+l1) 219.639  204.263  211.232
IV. DIVIDA LIQUIDA TOTAL/PIB 22,1% 20,2% 20,6%

Divida Liquida do Tesouro Nacional



STN SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL

Janeiro
—_— 2000

D|’vida No més de janeiro, o Tesouro Nacional emitiu R$ 26,1 bilhGes em
Mobiliaria em titulos, sendo R$ 22,9 bilhdes da DPMF, R$ 8,0 milhdes de TDA e R$ 3,1

Mercado e bilhdes para securitizacdo da divida agricola. As emissdes efetuadas em mercado
e tiveram por objetivo a rolagem da divida mobiliéria. Ao final do més de janeiro,
Securitizada por objefivo & rolag Mo & ¢ €]
0 estoque dessa divida em mercado atingiu R$ 353,3 bilhdes, equivalente a
34,4% do PIB.
TABELA 3
EVOLUCAO DA DPMF EM MERCADO E DIVIDA SECURITIZADA
BRASIL, JAN/2000
(R$ milhdes)
. ) N&o
Fatos Financeiras Financeiras Total
Em janeiro, as emissdes DPMF
liquidas do Tesouro | . Emissdes 22.656 255 22,911
Nacional perfizeram R$ LFTL 8.489 247 8.735
4,2 bilhées, sendo R$ 1,4 LTN 14.158 0 14.158
bilhdo da DPMF e R$ 2,8 NTN-C 0 0 0
bilhdes em Divida Demais 10 8 18
Securitizada. Il. Resgates 21.487 21.487
LFT? 823 823
LTN 12.990 12.990
NTN-C 0 0
Demais 7.675 7.675
Il. Valor liguido (I-11) 1.169 255 1.424
TDA
| . Emissdes 8 8
Il. Resgates 37 37
lll. Valor liguido (I-11) -29 -29
Securitizados
| . Emissdes 3.144 3.144
Il. Resgates 318 318
1. Valor liquido (I-I1) 2.826 2.826

Unclui LFT, LFT-A, LFT-B, LFT-E e LFT-M

o As emissdes financeiras centraram-se basicamente em LFT de um ano
Em janeiro, as

emissdes financeiras
centraram-se em LFT
(R$ 8,5 bilhGes) e LTN

(R$ 14,2 bilhdes).

e LTN, emitidas com prazo de até 7 meses. O Tesouro manteve a estratégia de
reduzir o nimero de vencimentos e alongar o prazo dos titulos prefixados.

Entre as demais colocagdes, destaque-se a emissdo ndo financeira de
LFT-B, no valor de R$ 246,5 milhdes, destinada ao cumprimento do contrato de
assuncdo e refinanciamento de divida contratual interna de diversos municipios,
no &mbito da MP n°® 1969/99.

Divida Liquida do Tesouro Nacional n
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Além disso, foram emitidos R$ 3,1 bilhGes em divida securitizada com
vistas ao refinanciamento agricola. Esse valor refere-se a terceira tranche, das
quatro previstas na Lei n° 9.138/95, que autorizou o Tesouro Nacional a
negociar as dividas dos agricultores junto as institui¢des financieras. A Ultima
tranche deverd ser efetivada no ano de 2002.

Ao final de janeiro, verificou-se um ligeiro crescimento dos titulos
prefixados, que passaram de 11,4% em dezembro, para 11,7% do total no més
em andlise. Entretanto, a composicdo da DPMFi em mercado manteve-se
praticamente inalterada, conforme demonstrado na tabela 4 e no grafico abaixo.
A manutencdo da elevada participacdo da divida indexada a taxa Selic deveu-se,
em boa medida, a colocagcdo de LFT-A e LFT-B em anos anteriores, para
assuncdo de dividas de estados e municipios.

TABELA 4
COMPOSICAO DA DPMFi EM MERCADO
BRASIL, 1999

(%)

Indexador 1999 2000

Nov Dez Jan
Selic 68,5 70,8 70,7
Cambio 12,9 11,2 11,1
Prefixados 14,3 11,4 11,7
TR 3,8 3,6 3,5
Qutros 0,5 3.0 3.0
TOTAL 100,0 100,0 100,0

A participacdo relativa dos titulos cambiais no estoque da DPMFi
continua se reduzindo lentamente, tendo passado de 13,2%, em outubro, para
12,9%, em novembro, 11,4% em dezembro e 11,1% em janeiro. E importante
ressaltar que, com excec¢do da NTN-I, ndo tem mais havido colocagéo primaria
de titulos vinculados ao cambio.

A divida securitizada mostra-se em sua maior parte (59,5%) composta
por: i) titulos relativos ao FCVS, emitidos para assuncéo do passivo do referido
fundo; ii) divida agricola, titulos emitidos no ambito do programa de
securitizagdo agricola; e iii) emissdes para assuncdo de dividas no ambito dos
Estados, conforme demonstrado no grafico abaixo.
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Foram emitidos R$
3,1 bilhdes em
divida securitizada
para o
refinanciamento
agricola.

Composicao
da Divida

DPMF em Mercado
Brasil, Jan/2000

TR Odtros  Canbio
35% 2,9% 11,1% Prefixados
11,7%

Selic
70,7%



STN SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL

Os CVSs,
certificados
emitidos com vistas
aassuncdao do
passivo do FCVS,
compdem 23,7% do
total da divida
securitizada.

Custo e Prazo
Meédios

A reducéo do prazo
meédio dos titulos
negociados em
mercado deve-se ao
crescimento gradual
da participacéo dos
prefixados.

DPMFi - CUSTO MEDIO
(Inclui apenas os titulos competitivos em
mercado)
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Composicao da Divida Securitizada -
Janeiro/2000

Divida
. Agricola Fovs
Eletrobras (14,2%)
(7.8%) \ (23,7%)
BB (6,3%)
Siderbras \’Su(ge;r;;m
— 0,
9 ’
.79 F ) Estados
(5.3%) Demas (11,6%)
(18,2%)

Em janeiro, o custo médio anual do total da divida publica mobiliaria
em mercado atingiu de 18,16%. Se considerados apenas os titulos emitidos por
meio de processo competitivo em mercado, o custo médio anual foi de 18,72%,
sendo mais elevado para os titulos indexados a variacdo cambial, cujo custo
médio anual atingiu 23,40%. Observe-se que 0 custo médio da LTN no més de
janeiro, de 20,61%, é inferior ao obtido em dezembro de 1999, que ficou em
21,17%, como reflexo das menores taxas de captagcdes obtidas no més em
andlise.

TABELA 5
CUSTO E PRAZO MEDIOS DOS TiTULOS DA DPMF EM MERCADO E DiVIDA
SECURITIZADA
BRASIL, Jan/2000

(R$ milhdes)
; % de - -
Titulo Indexador . ~ Prazo Médio Custo Médio
Participacdo

LTN Prefixados 12,1% 2,53 20,61%

LFT Selic 45,6% 89,07 18,94%

NTN-D Cambio 7,8% 14,47 23,40%

NTN-S Prefixados+Selic 11,7% 1,98 18,94%
Demais Varios 22.9% - -

Total 100.0% 27,14 18.16%

Competitivos 7.89 18.72%

Securitizados 157,32 20.16%

Obs.: Prazo Médio em meses.
Custo Médio em % anual.

O custo médio do més em referéncia reflete a tendéncia de queda
gradual, iniciada apds o més de marco de 1999, quando atingiu o pico de
42,42%, devido as dificuldades conjunturais enfrentadas pela economia naquele
periodo. No més de agosto de 1999, o custo médio ja se encontrava em um
patamar de 20,24%. Desde entdo, tem se mantido em uma trajetdria proxima aos
19,00%, com tendéncia de queda.

Com relagdo ao prazo médio da divida mobiliaria em mercado, este
ficou em 27,14 meses. Se consideradas apenas as emissdes sob processo

Janeiro
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competitivo de formacdo de taxas, o prazo médio atingiu 7,89 meses,
apresentando queda em relacdo ao més anterior, que ficou em 8,35 meses,
associada ao aumento gradual da participacdo relativa das LTN no estoque de

titulos.
Observa-se que o prazo médio dos titulos competitivos em mercado

atingiu seu pico em julho de 1999, correspondente a 12,67 meses, com o it e o ttos ot et
aumento significativo no prazo das LFT competitivas naquele més. A partir de “

agosto do mesmo ano, o Tesouro Nacional comegou a privilegiar a colocagéo de .

titulos prefixados, cujo prazo é mais curto, com objetivo de alcangar uma menor .

sensibilidade do custo da divida as flutuacfes de curto prazo das taxas de juros .

em mercado. :

: ¥z 8 5 3 % § 8

1999-2000

Com relagdo a divida securitizada, seu custo médio anual atingiu
20,16%, no més de janeiro, caindo consideravelmente em relagdo ao més
anterior, que foi de 30,72%. Tal queda se deve a variacdo no IGP-DI, que
corrige 56% da divida securitizada, que passou de 2,53% em dezembro para
1,23% neste més.

O prazo médio dos créditos securitizados fechou o més de janeiro em
157,32 meses, sendo que o prazo médio dos titulos relacionados ao FCVS foi de
323,24 meses.

O saldo dos haveres liquidos do Tesouro Nacional fechou o primeiro ;o ;.
Divida Liquida

crescimento de R$ 3,5 bilhGes em relagdo a dezembro, sendo R$ 1,8 bilhdes no Contratual

ambito da STN e R$ 1,7 bilhdes nos haveres dos fundos, autarquias e Interna

fundacdes.

més do ano em R$ 292,5 bilhdes (28,5% do PIB). Em termos nominais, houve

Do lado da STN, contribuiu para esse comportamento, além da varia¢ao
dos indicadores econdmicos que atualizam a divida contratual, a renegociagédo
das dividas dos municipios, no &mbito da MP n° 1.969/99, com emissdes para 13
municipios, no valor total de R$ 246,5 milhGes.

A Tabela 6, a seguir, demonstra 0 comportamento da Divida Contratual
Interna ao longo dos Ultimos trés meses.

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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MP n° 1.969/99
Caracteristicas e Efeitos

. Por meio da MP n° 1.969/99 a
Unido foi autorizada a assumir
e refinanciar obrigacdes de
responsabilidade dos
Municipios, que ndo efetuaram
negociagdes anteriores com o
Tesouro Nacional. O prazo
para pagamento foi estipulado
em 30 anos. Os encargos com
juros foram fixados em 9% ao
ano, podendo ser reduzidos
para 7,5% ou 6% se liquidado
a vista 10% ou 20%,
respectivamente, do montante
das dividas a serem
refinanciadas;

. Foram atendidos até janeiro
74 municipios de 13 estados;

. O saldo dos haveres do
Tesouro Nacional junto aos
municipios em janeiro é de R$
4,2 bilhdes;

e  Até janeiro o Tesouro Nacional
recebeu R$ 101,4 milhdes
entre pagamentos de principal
e juros, apenas no ambito
desta MP.

Divida Externa

BONUS GLOBAL 2020
Caracteristicas

Preco de Lancamento: 96,394%
Montante Emitido: US$ 1,0 bilhdo
Data de Emissdo: 26/01/2000

Data de Vencimento: 15/01/2020
Coupon: 12,75% ao ano
Convencdo para Calculo: més
com 30 dias e ano com 360 dias
Amortizacdo: Bullet

Forma de Titulo: ao portador
Denominacdo: US$ 1.000
Condicdes: Nao resgatavel
antecipadamente.

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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TABELA 6
DiVIDA CONTRATUAL INTERNA LIQUIDA
BRASIL, 1999/2000
(R$ milhdes)
1999 2000
Nov Dez Jan

TOTAL DA STN -195.630 -223.869 -225.694
Divida Bancaria 39.389 39.503 39.613
Demais Dividas da STN 3.301 3.194 3.159
Lei 7.976/89 -11.712  -10.942 -10.618
Lei 8.727/93 -43.193 -43.351 -43.499
Lei 9.496/97 -103.692 -121.833 -122.418
Renegociagao de Dividas dos Municipios - MP 1.969/99 -2.866 -3.852  -4.233
Demais Haveres da STN -76.856 -86.588 -87.698
TOTAL DE FUNDOS, AUTARQUIAS E FUNDAQ()ES -64.877 -65.129 -66.809
FAT -45.521 -45.487 -46.929
Demais Entidades -19.356 -19.643 -19.880
TOTAL -260.507 -288.999 -292.503
TOTAL/PIB -26,3%  -28,6% -28,5%
TOTAL DA STN/PIB -19,7% -22,2%  -22,0%

Em janeiro, o saldo da divida externa de responsabilidade do Tesouro
Nacional foi de R$ 117,6 bilhdes, ou 11,4% do PIB, caindo 0,2 ponto percentual
do PIB em relagdo ao més anterior.

Neste més, o Pais retornou ao mercado de titulos com langcamento do
bonus Global 2020, com coupon de 12,75% ao ano Foi captado US$ 1,0 bilhdo
com prazo de 20 anos, apresentando um spread de 650 basic points sobre o titulo
do tesouro americano de referéncia. A recepcdo do papel pelo mercado foi
extremamente positiva, principalmente pelo fato de o montante do titulo ter sido
limitado em US$ 1,0 bilh&o, quando havia demanda para, no minimo, mais US$
600,0 milhdes. A operacdo veio a oferecer um novo ponto na curva de risco
soberano brasileiro neste mercado.

No que se refere a execucdo financeira da divida externa de
responsabilidade do Tesouro Nacional, foram efetuados pagamentos regulares a
Organismos Multilaterais (R$ 31,3 milhdes de amortizacéo do principal e R$ 9,2
milhdes de juros e encargos), Bancos Privados/Agéncias Governamentais (R$
51,7 milhdes de amortizagdo e R$ 43,2 milhdes de juros e encargos), além dos
juros e encargos provenientes da divida mobiliaria externa (R$ 79,2 milhGes),
conforme demonstrado na tabela 7 abaixo.
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TABELA 7
EXECUCAO DA DIiVIDA EXTERNA
BRASIL. Jan/2000

(R$ milhdes)

Discriminagéo Principal Juros e Total

Encargos

I. Encargos Totais 82,9 131,6 214,5
I.1. Organismos Multilaterais 31,3 9,2 40,5
I.2. Bancos Privados/Ag Gov 51,7 43,2 94,9
I.3. Divida Mobiliéria 0,0 79,2 79,2
BIBt 0,0 0,2 0,2
Global 20202 0,0 79,0 79,0

Atualmente, a divida externa de responsabilidade do Tesouro Nacional esta
estruturada em Divida Mobiliaria, Divida Contratual, Titulos Depositados em
Garantia (Haveres) e Disponibilidades Externas de Fundos, Autarquias e Fundages
(Haveres). No ambito da Divida Mobiliaria Externa (R$ 89,6 bilhdes em janeiro),
66,3% sdo Bonus de Renegociagdo, também conhecidos como Bradies, e 0s
restantes 33,7% sdo Bonus de Captacao.

Composicao da Divida Mobiliaria
Externa - Janeiro/2000

Demais
Reestruturada
(6,29 (13,2%)

Global (22,0%) ‘ Par (7,9%)
i Discount
Dema|~s .
Captagbes — ‘ (8,1%)

(4,6% _—— Cc-Bond
DCB (16,4%) El (13,3%
(8.4%)

Euro Bond

Em janeiro, o prazo médio dos Bbnus de Renegociacdo foi de 5,51
anos, enquanto o prazo médio dos Bonus de Captacdo ficou em 5,43 anos. O
custo médio dos Bradies, em janeiro, foi de 6,25% ao ano, e o dos Bonus de
Captagdo ficou em 10,68% ao ano.

Divida Liquida do Tesouro Nacional

1 Titulos emitidos em
decorréncia do acordo de
reestruturacéo firmado pelo
Brasil em 22/09/88,
constituindo-se em opg¢éo para
credores que desejassem sair
do “risco Brasil”. Ndo possuem
garantia de principal ou juros.

2 Titulo de captacgdo, emitido de
acordo com a Resolucéo n°
57/95, com a nova redacéo
dada pelas Resolug¢des n° 51/97
e 23/99, todas do Senado
Federal.

Caracteristicas



