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RESULTADO FISCAL DO GOVERNO CENTRAL

Em maio, o resultado priméario do Governo Central foi superavitario em
R$ 4,8 bilhGes, contra R$ 14,4 bilhGes obtidos em abril. O Tesouro Nacional
contribuiu para o desempenho do més com superavit de R$ 8,2 bilhdes,
enquanto a Previdéncia Social (RGPS) e o Banco Central apresentaram déficit
de R$ 3,3 bilhdes e R$ 38,7 milhdes respectivamente. Ressalta-se que o
desempenho do Governo Central em maio ndo esta associado apenas a redugao
do resultado do Tesouro Nacional, mas também a elevagdo do déficit do RGPS,
ja refletindo os efeitos do aumento do salario minimo sobre o valor dos
beneficios pagos.

O resultado do més é explicado pela associacdo de dois fatores.
Primeiro, por conta da elevacdo das despesas do més, com o0 montante
despendido somando R$ 34,0 bilhGes ante R$ 32,0 bilhdes em abril. Segundo, o
comportamento sazonal da receita, que faz com que o resultado em maio seja
normalmente inferior ao de abril. Isso porque alguns tributos apresentaram
arrecadacdo significativamente superior no més anterior: o IRPF, devido ao
pagamento da primeira cota ou cota Unica referente a declaragdo de ajuste de
2007, o IRPJ e a CSLL, devido ao pagamento da primeira cota ou cota Unica
referente & apuragdo trimestral e as demais receitas, em funcdo do recolhimento
trimestral da parcela sobre a participacdo especial na exploracdo de petréleo e
gas natural.

TABELA 1

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL (¥
BRASIL, 2006-2007

O resultado primario do
Governo Central nos cinco
primeiros meses de 2007
atingiu R$ 38,6 bilhdes,
R$ 6,1 bilhdes acima do
obtido em igual periodo do
ano anterior e em linha
com a meta estabelecida
no decreto 6.076/2007.

PRINCIPAIS VARIAGOES
ACUMULADO: 2007/2006

DISCRIMINAQAO %
Receitas 13,51%
Tesouro 13,50%
Previdéncia 13,91%
Transferéncias 12,87%
Receita Liquida 13,64%
Despesas 12,51%
Beneficios 12,89%
Pessoal 12,20%
Custeio e Capital 12,26%
PIB estimado 9,75%

R$ Milhdes
X ABR MAI JAN-MAI
DISCRIMINACAO DO RESULTAD
5g CAIDS HU © 2007 2007 2006 2007
|. RECEITA TOTAL 54.939,8 48.230,8 216.817,2 246.109,4
I.1. Receitas do Tesouro 44.231,0 37.290,6 170.655,2 193.685,3
1.1.1. Receita Bruta (1) 45.122,3 37.633,3 172.785,5 195.959,4
1.1.2. (-) Restituicbes -891,3 -342,7 -2.130,3 -2.274,1
1.1.3. (-) Incentivos Fiscais 0,0 0,0 0,0 0,0
|.2. Receitas da Previdéncia Social 10.622,1 10.837,5 45.570,4 51.907,5
|.3. Receitas do Banco Central 86,8 102,7 591,6 516,5
1Il. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS 8.570,4 9.423,7 37.802,9 42.669,2
1ll. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-Il) 46.369,5 38.807,1 179.014,3 203.440,2
IV. DESPESA TOTAL 31.951,9 33.984,8 146.488,4 164.821,2
IV.1. Despesas do Tesouro 18.293,3 19.656,1 84.489,8 94.766,1
1V.1.1. Pessoal e Encargos Sociais (1) 8.394,8 8.497,1 40.742,0 45.713,2
IV.1.2. Custeio e Capital 9.869,8 11.105,1 43.503,4 48.837,6
IV.1.2.1. Despesa do FAT 1.103,1 1.205,7 4.441,1 5.135,1
1V.1.2.2. Subsidios e Subvengdes Econdmicas (2) 465,5 628,6 3.604,2 2.234,8
1V.1.2.3. Beneficios Assistenciais (LOAS/RMV) 1.057,3 1.149,8 4.444.3 5.355,7
IV.1.2.4. Outras Despesas de Custeio e Capital 7.243,9 8.120,9 31.013,8 36.112,0
1V.1.3. Transferéncia do Tesouro ao Banco Central 28,8 53,9 2443 215,2 RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL
IV.2. Despesas da Previdéncia Social (Beneficios) 13.486,7 14.187,3 61.388,9 69.304,9 BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)
IV.3. Despesas do Banco Central 171,9 141,4 609,8 750,2 .
. DISCRIMINACAO 2006 2007
V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (Il - IV) 14.417,6 4.822,2 32.525,9 38.619,0
V.1. Tesouro Nacional 17.367,3 82108 483626  56.250,1 Tesouro Nacional 5.31% 5,62%
V.2. Previdéncia Social (RGPS) (3) -2.864,6 -3.349,8 -15.818,5 -17.397,4 Previdéncia Social -1,74% -1,74%
V.3. Banco Central (4) -85,1 -38,7 -18,2 -233,7 Banco Central 0,00% -0,02%
VI. RESULTADO PRIMARIO/PIB 3,57% 3,86% Governo Central 3,57% 3,86%
* Dados revistos, sujeitos a alteragdo. N&o inclui receitas de contribui¢ao do FGTS e com o da i
monetaria, conforme previsto na Lei Complementar n° 110/2001.
(1) Exclui da receita da Contribui¢@o para o Plano da Seguridade Social (CPSS) e da despesa de pessoal a parcela patronal da CPSS do
servidor pablico federal, sem efeitos no resultado primério consolidado.
(2) Inclui despesas com subvencdes aos fundos regionais e, a partir de 2005, despesas com reordenamento de passivos.
(3) Receita de contribuigdes menos i idri
(4) Despesas administrativas liquidas de receitas proprias (inclui transferéncia do Tesouro Nacional).
Resultado Fiscal do Governo Central 1
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A arrecadacao do Governo
Central cresceu 13,5% em
2007, associada preponde-
rantemente a maior lucrati-

vidade das empresas e a
recuperacgdo de débitos em
atraso, com impacto positi-

VO sobre a receita do im-
posto de renda e da CSLL.

RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Receita Total 23,79% 24,60%
Transferéncias 4,15% 4,27%
Receita Liquida 19,64% 20,34%
Despesa Total 16,07% 16,48%
Resultado Primério 3,57% 3,86%

As despesas do Governo
Central apresentaram ele-
vacao de 12,5%, havendo
tendéncia de crescimento
em todos os subgrupos. As
despesas do Tesouro (pes-
soal e custeio) cresceram
12,2% e os beneficios pre-
videnciarios, 12,9%.

No ano, o resultado do Governo Central é 18,7% superior ao obtido
em igual periodo de 2006 (R$ 38,6 bilhdes contra R$ 32,5 bilhdes), a despeito
das medidas de desoneragdo tributaria com reflexos no exercicio corrente (e. g.
lei geral das micro e pequenas empresas, correcdo da tabela do IRPF,
prorrogacao da depreciagdo acelerada e desoneracdo das
edificacBes/infraestrutura). As receitas vém crescendo ndo apenas em fungdo do
desempenho da economia e da evolugdo do nivel de pregos, mas também por
conta de ingressos dos programas de parcelamento de débitos junto & SRF,
PGFN e INSS adotado em 2006 (MP n° 303/2006). De fato, a receita total do
Governo Central este ano cresceu 13,5%, ao passo que a expectativa de variacdo
nominal do PIB nos cinco primeiros meses do ano, contra igual periodo de 2006,
é de 9,7%. Todos os subgrupos da receita apresentaram elevagdo nominal, com
destaque para os seguintes tributos: i) imposto de importacéo (22,2%), devido ao
crescimento, em délar, das importacdes tributadas; ii) IRPF (38,7%), devido a
tributagdo sobre ganhos de capital na alienacdo de bens; e iii) IRPJ (20,4%) e
CSLL (17,1%), devido a maior recuperacdo de débitos em atraso (depositos
administrativos e judiciais) e ao maior volume de pagamentos relativos a
declaracdo de ajuste, especialmente por parte das instituicbes financeiras. Por
fim, as demais receitas cresceram 10,1%, em grande medida devido ao maior
recolhimento das receitas diretamente arrecadadas (R$ 8,6 bilhdes em 2007,
contra R$ 6,7 bilhdes no ano anterior), com destaque para a primeira parcela do
onus referente a renovacdo dos contratos de concessao para prestacdo do Servigo
Telefonico Fixo Comutado.

RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL
BRASIL, JAN-MAI (R$ milhGes)
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As transferéncias a estados e municipios cresceram 12,9% (R$ 4,9 bi-
Ihdes) em termos nominais. Destaque para o repasse de R$ 1,2 bilhdo a titulo de
auxilio financeiro aos estados e municipios, contra R$ 609,7 milhdes nos cinco
primeiros meses de 2006. As transferéncias constitucionais (FPM e FPE) cresce-
ram 12,9% (R$ 3,8 bilhdes) no periodo, acima da estimativa de crescimento no-
minal do PIB (9,7%) e em linha com o comportamento dos tributos partilhados
(imposto de renda e IPI).

As despesas do Tesouro Nacional cresceram 12,2% (R$ 10,3 bilhGes)
em comparacdo com o mesmo periodo de 2006. Houve elevagdo em todos 0s
subgrupos, com destaque para as despesas vinculadas ao salario minimo, tais
como LOAS/RMV (20,5%) e despesas do FAT com abono salarial e seguro-
desemprego (15,5%). Por outro lado, as despesas com subsidios, subvencdes e
reordenamento de passivos estdo R$ 1,4 bilh&o inferiores, em funcéo da capitali-
zacdo da Emgea em 2006, sem correspondéncia este ano. O aumento nas despe-
sas com pessoal e encargos sociais nos cinco primeiros meses do ano foi de
12,2% (R$ 5,0 bilhGes superior ao gasto em igual periodo de 2006).

RECEITAS E DESPESAS DA PREVIDENCIA
BRASIL, 2006/2007

23,0

—e&— Receitas

—e— Despesas
19,4

15,8

R$ bihdes

12,2

8,6

5v0 T T T T T T T T T T T T
mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai

O crescimento nominal do déficit da previdéncia social foi da ordem de
R$ 1,6 bilhdo e deveu-se as despesas com o0 pagamento de precatorios judiciais,
gue foram R$ 660,0 milhdes (27,2%) superiores as desembolsadas em igual pe-
riodo de 2006 e ao impacto, em maio deste ano, dos efeitos do aumento do sala-
rio minimo e da correcdo dos demais beneficios com valores acima do piso. O
crescimento das despesas com beneficios previdenciarios atingiu 12,9%, passan-
do de R$ 61,4 bilhdes, até maio do ano passado, para R$ 69,3 bilhfes este ano.

Os beneficios assistenciais
(LOAS/RMV) do Tesouro
Nacional apresentaram
elevagdo nominal de
20,5%, de R$ 4,4 bilhdes
para R$ 5,4 bilhGes.

O resultado da Previdéncia
Social foi deficitario em

R$ 17,4 bilhGes até maio
de 2007, R$ 1,6 bilhdo
acima do registrado em
igual periodo do ano
anterior.

RESULTADO DA PREVIDENCIA
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)

Resultado Fiscal do Governo Central

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Contribuicdo 5,00% 5,19%
Beneficios 6,73% 6,93%
Resultado Priméario -1,74% -1,74%
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Receitas do Tesouro
em relacdo ao més

anterior

RECEITA BRUTA DO TESOURO NACIONAL
BRASIL, 2006-2007 (R$ Milhdes)"

DISCRIMINAGAO

ABR/O7  MAI/O7

Impostos
Imposto de Renda
IP1
Outros
Contribui¢des
Cofins
CPMF
CsLL
Cide - Combustiveis
Outras
Demais
Cota parte
Diretamente Arrecadada
Dividendos da Unido
Outras

192563  15559,1
151140  11.476,0
26023 24689
15400 16142
18.0461 165229
82009  8.0832
30631 27722
32392 21219
669,5 644,1
28735 29015
78199 55513
2.324,4 801,2
32143 12192
13216 10689
959,7  2.462,0

Total Bruto

45.122,3  37.633,3

TOs valores referentes a retencao na fonte e refis foram distrbuidos nos

respectivos tributos.

Receitas do Tesouro
em relacdo ao ano

anterior

Por outro lado, a arrecadacdo liquida aumentou 13,9%, especialmente devido a
elevacdo da massa salarial (crescimento de 11,1%) que repercute nas contribui-
¢Oes sobre a folha de pagamento.

A receita bruta do Tesouro Nacional totalizou R$ 37,6 bilhdes em maio
de 2007, contra R$ 45,1 bilhdes no més anterior (redugdo de 16,6%). Por seg-
mento, tal diminuigdo deveu-se a reducdo de R$ 5,2 bilhdes em impostos e con-
tribuigBes sociais e de R$ 2,3 bilhdes nas demais receitas do Tesouro Nacional.
Né&o obstante a receita administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB) ter si-
do recorde para 0 més de maio, esta € normalmente inferior a de abril em decor-
réncia de efeitos sazonais tais como o pagamento, em abril, da primeira cota ou
cota-Gnica do IRPF apurado na declaracdo de ajuste anual referente ao exercicio
anterior e do recolhimento do IRPJ e da CSLL referentes a apuragdo do primeiro
trimestre do ano. Ademais, a diferenca no nimero de dias Uteis influencia nega-
tivamente a arrecadagdo dos tributos com apuracéo decendial ou fato gerador no
més anterior, tais como IPI, IRRF, IOF e CPMF.

No que se refere aos impostos e contribuicdes sociais, foram arrecada-
dos R$ 32,1 bilhdes no més, 16,3% a menos que o observado em abril, R$ 37,3
bilhdes. As demais receitas do Tesouro Nacional totalizaram R$ 5,6 bilhdes, re-
presentando queda de R$ 2,3 bilhdes (29,0%) em relagdo ao més anterior. Con-
tribuiram para esse comportamento: i) a reducdo de R$ 1,5 bilhdo (65,5%) na
participacdo especial da cota-parte de compensacdes financeiras pela exploracao
de petroleo e gas natural, resultante do recolhimento trimestral realizado no més
anterior; e ii) a diminuicdo de R$ 2,0 bilhdes (62,1%) nas receitas diretamente
arrecadadas, em virtude do recolhimento, no més de abril, da taxa anual de fisca-
lizacdo de servicos de telecomunicacdes. Por outro lado, a receita de concessdes
teve aumento de R$ 709,6 milhGes, em decorréncia do recolhimento da primeira
parcela do 6nus referente a renovagao dos contratos de concessdo para prestacao
do Servigo Telefonico Fixo Comutado (STFC) por parte das concessionarias. Tal
onus, denominado Preco Publico pelo Direito de Exploragdo do STFC em Regi-
me de Concessdo, integra o Fundo de Fiscalizagdo das TelecomunicacGes (Fis-
tel) e tem as proximas parcelas com vencimento bienal. As outras receitas tive-
ram aumento de R$ 800,9 milhdes, decorrente de depdsitos administrativos e
judiciais.

Nos primeiros cinco meses de 2007, a receita bruta do Tesouro Nacio-
nal totalizou 19,59% do PIB, dos quais 8,28% correspondem a arrecadagdo de
impostos, 8,58% de contribuigdes e 2,73% relativos as demais receitas.

Resultado Fiscal do Governo Central
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Em termos nominais, a receita bruta do Tesouro Nacional apresentou
crescimento de R$ 23,2 bilhdes (13,4%) quando comparado ao periodo equiva-
lente no ano anterior, passando de R$ 172,8 bilhdes para R$ 196,0 bilhdes. Esse
aumento na arrecadacdo de tributos é explicado, principalmente, pelos seguintes
fatores:

a) crescimento de R$ 5,1 bilhdes (20,4%) na arrecadacdo de IRPJ e de R$ 2,1
bilhGes (17,1%) na arrecadacdo de CSLL, em funcdo da maior arrecadacéo
relativa a Declaracdo de Ajuste nos meses de janeiro a margo, do maior vo-
lume de depositos administrativos e judiciais e da retomada do recolhimento
regular por parte de empresas do setor financeiro;

b) elevacdo de R$ 3,0 bilhdes (12,3%) no IRRF, devido ao crescimento de
16,9% no IRRF rendimentos do trabalho, 14,3% no IRRF remessas ao exte-
rior e 24,0% no IRRF outros rendimentos. Contribuiram para esse desempe-
nho o crescimento da massa salarial, 0 maior volume de remessas com juros
e comissOes em geral, a elevacdo na remuneracdo de servicos prestados por
pessoas juridicas e o recolhimento sobre prémios obtidos em concursos e
sorteios;

¢) acrescimo de R$ 2,5 bilhdes (10,1%) na arrecadagdo de demais receitas, ex-
plicado principalmente pela elevagdo de R$ 1,9 bilhdo (33,0%) nas receitas
diretamente arrecadadas e pela elevacdo de R$ 1,7 bilhdo (159,4%) nas ou-
tras receitas, em funcéo de arrecadacdo atipica de depositos judiciais no més
de maio de 2007;

d) acréscimo de R$ 1,6 bilhdo (38,7%) na arrecadacdo de IRPF, decorrente
principalmente da arrecadacdo relativa ao item ganho de capital na alienacéo
de bens (explicado pela intensificagdo do controle sobre as Declara¢des de
Operacdes Imobiliarias — DOI e sobre as Declara¢des de Informacgfes de A-
tividades Imobilirias — Dimob). Também contribuiram para o resultado ob-
servado operacdes concentradas de venda de ativos de alto valor que ocorre-
ram em maio de 2007; e

e) elevacdo de R$ 1,5 bilh&o (14,4%) na arrecadacéo do IPI e de R$ 843,5 mi-
Ihdes (22,2%) na arrecadacdo do imposto de importacdo, explicadas pela se-
guinte conjugacéo de fatores: i) elevacdo de 27,01% no valor em ddlar das
importacOes tributadas; ii) aumento de 3,59% na aliquota média efetiva do
imposto de importacdo e de 12,18% na aliquota média efetiva do IPI vincu-
lado, em funcédo de alteragcBes na composicdo da cesta de produtos; e iii) re-
ducdo de 5,24% na taxa média de cAmbio.

Resultado Fiscal do Governo Central
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RECEITA BRUTA DO TESOURO NACIONAL
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)
DISCRIMINAGAO 2006 2007
Impostos 7,72% 8,28%
Imposto de Renda 5,84% 6,29%
IPI 1,17% 1,22%
Outros 0,71% 0,77%
Contribuicdes 8,51% 8,58%
Cofins 3,98% 3,95%
CPMF 1,37% 1,42%
CSLL 1,34% 1,43%
Cide - Combustiveis 0,34% 0,32%
Outras 1,49% 1,46%
Demais 2,72% 2,73%
Cota parte 0,86% 0,72%
Diretamente Arrecadada 0,74% 0,86%
Dividendos da Unido 0,68% 0,51%
Outras 0,44% 0,63%
Total Bruto 18,96% 19,59%
DIVIDENDOS PAGOS A UNIAO
BRASIL, JAN-MAI (R$ milhdes)
EMPRESAS 2006 2007
Petrobras 2.340,7 2.588,1
Banco do Brasil 1.164,5 957,8
CEF 1.100,2 342,3
BNDES 1.200,3 923,6
ECT 91,9 a
IRB 130,1 158
Serpro - 294
BASA 126,8 109,3
FND - 32,2
BNB 28,9 78,1
Demais 34,0 48,0
Total 6.217,5 5.124,5
5
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Até maio de 2007, as demais receitas somaram R$ 27,3 bilhdes, contra
R$ 24,8 bilhdes em idéntico periodo de 2006, apresentando aumento de 10,1%.
Esse resultado foi decorrente, principalmente, do acréscimo de R$ 1,9 bilhdo na
receita diretamente arrecadada. Dentro desse item, além da STFC destacam-se: i)
0s recursos obtidos com as taxas que compfem o Fistel, que em 2007 recolheu
R$ 1,6 bilhdo contra R$ 1,5 bilhdo em 2006; ii) os recursos provenientes da par-
ticipacdo sobre o recolhimento do seguro obrigatério de Danos Pessoais Causa-
dos por Veiculo Automotores de via terrestre (DPVAT), que em 2007 arrecadou
R$ 982,3 milhdes contra R$ 737,1 milhdes em igual periodo de 2006; e iii) ele-
vacdo de R$ 271,4 milhdes na arrecadacdo das empresas concessionarias de e-
nergia elétrica destinada a0 MME a titulo de pesquisa e desenvolvimento do se-
tor elétrico, de acordo com a Lei n° 9.991/2000. Apesar de a lei prever essa con-
tribuicdo, ela s6 foi regulamentada com a Resolucdo Normativa Aneel n°
233/2006, a qual estabeleceu os critérios para seu calculo, aplicagdo e recolhi-
mento. Para o pagamento dos saldos devedores existentes até 31 de dezembro de
2006, foi estabelecida a data-limite de 1° de marco de 2007, o que justifica a ar-
recadacdo atipica verificada no periodo.

Transferéncias a As transferéncias a estados e municipios totalizaram R$ 9,4 bilhdes em
Estados e maio contra R$ 8,6 bilhdes em abril, correspondendo a um acréscimo de 10,0%.
Municipios Concorreram para tal comportamento o0s seguintes fatores: a) aumento de

R$ 852,5 milhdes no repasse referente ao pagamento de participagdo especial da
cota-parte de compensaces financeiras na exploracao de petréleo e gas natural;
b) incremento de R$ 209,1 milhdes nas transferéncias aos fundos de participa-

TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS

LA GOaTTE) ¢ao, como conseqliéncia da maior arrecadacao de IR e do IPI em abril, com re-
DISCRIM\NACAO ABR/O7 MAI/07
Co T o) WS D flexo no repasse efetuado em maio; e c) repasse de R$ 216,7 milhdes referentes
Lei Complementar n° 115/2002* rv 216,7 e - - ] ~ .
Demais Losos 10214 ao auxilio financeiro a estados e municipios para fomento das exportacdes (Lei

Total 8.570,4 9.423,7

Complementar n® 115/2002), sem contrapartida em abril. Ressalte-se que a trans-
feréncia de recursos da Cide-Combustiveis no valor de R$ 434,5 milhdes, ocor-
rida em abril, relativa a arrecadacdo apurada no trimestre encerrado em marco,
ndo teve correspondéncia em maio.

Na comparacdo entre o acumulado de 2007 e o de 2006, as transferén-

BASE DE CALCULO TRANSFERENGIAS CONSTITUCIONAIS (R cias a estados e municipios apresentaram, em seu conjunto, acréscimo de R$ 4,9
+ IPI-EXP.) _ R - ) - ) .

e T bilhdes (12,9%), elevando-se de R$ 37,8 bilhdes em 2006 para R$ 42,7 bilhdes

Terceiro Decéndio 8.659,3 10.097,1

peiaDecti) smaL s em 2007. Como proporc¢do do PIB, as transferéncias totalizaram 4,27% pontos

Total 155188 16.017,2

percentuais em 2007, superior ao percentual observado no ano passado (4,15%
do PIB).

Resultado Fiscal do Governo Central 6
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As transferéncias para os fundos constitucionais (FPE e FPM) aumenta-
ram em R$ 3,8 bilhGes (12,9%), acompanhando o crescimento das receitas tribu-
tarias compartilhadas. Também houve acréscimo de R$ 423,0 milhdes (6,2%)
nas demais transferéncias, explicado pela elevagdo de R$ 142,5 milhdes nas
transferéncias com salério-educacdo e de R$ 493,7 milhdes nas transferéncias
com o Fundeb. Em sentido contréario, o repasse de royalties e participacdo espe-
cial pela exploracdo e producdo de petroleo e gas apresentou queda de R$ 217,9
milhdes em decorréncia da reducdo do preco internacional do petréleo e da apre-
ciagdo cambial.

As transferéncias relativas a prestacéo de auxilio financeiro com o obje-
tivo de fomentar as exportages totalizaram R$ 1,2 bilhdo em 2007 contra
R$ 609,7 milhdes em igual periodo de 2006, aumento de 96,1% decorrente da
transferéncia de: i) R$ 975 milhdes previstos na MP n° 355/2007; e ii) R$ 975,0
milhdes previstos ha MP n° 368/2007, a serem repassados em oito parcelas, das
quais as duas primeiras (totalizando R$ 216,7 milhdes) foram transferidas no
més de maio.

Em maio, as despesas do Tesouro Nacional totalizaram R$ 19,7 bilhdes,
apresentando aumento de R$ 1,4 bilh&o (7,4%) relativamente a abril. A mais ex-
pressiva variacdo, R$ 1,2 bilhdo (aumento de 12,5%), referiu-se a despesas de
custeio e capital — concentrada no item “outras” (R$ 877,1 bilhGes). Os gastos
com subsidios e subvengdes econdmicas cresceram (R$ 163,1 milhdes, 35,0%)
no més. E as despesas de pessoal e encargos sociais cresceram (R$ 102,4 mi-
Ihdes, 1,2%) em relacdo ao més anterior.

Os gastos totais com custeio e capital atingiram R$ 11,1 bilhGes, dos
quais R$ 8,1 bilhdes relativos a outras despesas de custeio e capital, R$ 1,1 bi-
Ihdo em despesas com LOAS e R$ 102,6 milhdes nos gastos do FAT.

O aumento nos dispéndios com subsidios e subvengdes econdmicas de-
correu, principalmente, de gastos com o Programa Garantia e Sustentacdo de
Precos (R$ 132,0 milhdes), Programa de Equalizacdo de Custeio Agropecudrio
(R$ 100,2 milhdes), Programa Nacional de Agricultura Familiar — Pronaf
(R$ 77,2 milhdes), Programa de Incentivo as Exportaces — Proex (R$ 65,7 mi-
IhGes) e o Programa Aquisi¢es do Governo Federal — AGF (R$ 47,6 milhdes).
Verificou-se, por outro lado, reducdo nos gastos com subvengdes aos Fundos
Regionais (R$ 61,1 milhdes).

No ambito das outras despesas de custeio e capital, houve acréscimo de
R$ 104,8 milhdes nas despesas com o0 Projeto Piloto de Investimento Publico —

TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS
BRASIL, JAN-MAI (RS milhdes)

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Constitucionais (IR, IPI e outros) 29.517,4 33.322,7
CIDE - Combustiveis 861,5 913,5
Lei Complementar n® 115/2002 609,7 1.195,6
Demais 6.814,3 7.237,3
Total 37.802,9 42.669,2

TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Constitucionais (IR, IPI e outros) 3,24% 3,33%
CIDE - Combustiveis 0,09% 0,09%
Lei Complementar n® 115/2002" 0,07% 0,12%
Demais 0,75% 0,72%
Total 4,15% 4.27%

! Inclui auxilio financeiro

Despesas do
Tesouro em relagao
ao meés anterior

DESPESAS DO TESOURO NACIONAL
BRASIL, 2007 (R$ milhdes)

DISCRIMINACAO ABR/O7 MAI/07
Pessoal e Encargos 8.394,8 8.497,1
Custeio e Capital 9.869,8 11.105,1
Despesas do FAT 1.103,1 1.205,7
Subsidios e Subvengdes® 4655 628,6
LOAS/RMV 1057,3 1149,8
Outras 7.243,9 8.120,9
Transferéncia ao Bacen 28,8 53,9

*Inclui despesas com subvencéo aos fundos regionais e, a partir de 2005,
despesas com reordenamento de passivos

OUTRAS DESPESAS DE CUSTEIO E CAPITAL
BRASIL, 2007 (R$ milhdes)

Resultado Fiscal do Governo Central

DISCRIMINAGAO ABR/07 MAI/07
Sentengas Judiciais 17,7 154
Legislativo/Judiciario 3884 4238
Crédito Extraordinario 281,9 351,7
Projeto Piloto de Investimento” 190,4 295,2
Outras Obrigatérias® 1033 1535
Discricionarias® 62622  6.8813
d/q Min. do Des. Social 853,6 1.201,2
Min. da Defesa 3217 584,8
Min. da Ciéncia e Tecnologia 176,8 3198
Min. das Relagdes Exteriores 355 149,9
Min. da Integracéo Nacional 27 409
Min. da Educagéo 4913 525,7
Min. da Agricultura 100,7 805
Min. do Trabalho e Emprego 172,9 40,1
Min. do Des. Agrario 208,5 64,7
Demais 3.8085  3.873.7
Total 72439 8.1209
* Inclui doages, indenizacdes Proagro, Fundo Constitucional do DF, PNAFE e
integralizagdo de cotas de organismos intemacionais.
2 Inclui Fundo de Combate a Pobreza e emissao TDA para reforma agréria. Nao
inclui despesas administrativas do FAT. Inclui despesas adicionais vinculadas a
projetos do PPL.
* Corresponde & despesa do PPI passivel de reduzir a meta de superévit
primario, conforme estabelecido no art. 30 da Lei no 11.439, de 29/12/06 (LDO-
2006).
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SUBSIDIOS E SUBVENGOES ECONOMICAS
BRASIL, 2007 (R$ milhdes)

DISCRIMINA(;AO1 ABR/07 MAI/07
Agricultura 218,2 398,8
Custeio Agropecuario 104,6 100,2
Investimento Rural 0.3 0,4
Pregos Agricolas 44,2 181,3
- EGF 08 1,6
- AGF 43,4 47,6
- Sustentagéo de pregos - 132,0
Pronaf 47,0 772
Pesa 22,1 39,6

Securitizagdo - -
Fundo da Terra/Incra 42,1 351
FUNCAFE 0,0 0,0
Outras areas 1,3 45,0
Habitagéo (PSH) - 2874
Exportagéo (Proex) 7.4 65,7
FND (BNDES) (48,2) (58,4)
Total 219,5 443,8

N&0 Inclul reordenamento de passivos © despesas Com SUbVenGao
aos fundos regionais.

Despesas do
Tesouro em relagédo
ao ano anterior

DESPESAS DO TESOURO NACIONAL
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Pessoal e Encargos 4,47% 4,57%

Custeio e Capital 4,77% 4,88%
Despesas do FAT 0,49% 0,51%
Subsidios e Subvencdes® 0,40% 0,22%
LOAS/RMV 0,49% 0,54%
Outras 3,40% 3,61%

Transferéncia ao Bacen 0,03% 0,02%

Tinclui despesas com subvencao aos fundos regionais e, a partir de
2005, despesas com reordenamento de passivos

As despesas com
LOAS/RMV aumentaram
20,5% em 2007. A média

dos beneficios emitidos até
maio € 8% superior a
média de igual periodo do
ano anterior.

PPI1 (55,0%), R$ 69,9 milhGes na execucdo das despesas decorrentes de créditos
extraordinarios (24,8%) e de R$ 35,4 milhdes nos dispéndios com o funciona-
mento dos Poderes Legislativo e Judiciario (9,1%).

As despesas discricionarias aumentaram R$ 619,1 milhdes (9,9%), con-
centradas principalmente nos Ministérios do Desenvolvimento Social (R$ 347,6
milhdes), Defesa (R$ 263,1 milhdes), Educacdo (R$ 65,9 milhdes), Ciéncia e
Tecnologia (R$ 143,0 milhdes) e RelacOes Exteriores (R$ 114,3 milhdes). Por
outro lado, houve reducgdo dessas despesas nos Ministérios do Desenvolvimento
Agrério (R$ 143,8 milhGes), Trabalho e Emprego (R$ 132,8 milhdes), Agricul-
tura (R$ 20,2 milhdes), entre outros.

Nos primeiros cinco meses de 2007, as despesas do Tesouro Nacional
totalizaram 9,47% do PIB, contra 9,27% no mesmo periodo do ano anterior. Em
termos nominais, verificou-se aumento de R$ 10,3 bilhdes (12,2%) em relacédo a
2006, acima do crescimento do PIB nominal no periodo (9,75%). Destacam-se
os incrementos de R$ 5,3 bilhdes (12,3% ou 0,11 ponto percentual do PIB) nas
despesas de custeio e capital e de R$ 5,0 bilhdes (12,2% ou 0,10 ponto percentu-
al do PIB) nos gastos com pessoal e encargos sociais.

A folha de pagamento da Unido passou de 4,47% do PIB até maio de
2006 contra 4,57% no mesmo periodo de 2007. Vale destacar que o aumento
observado no periodo reflete em grande parte a reestruturacdo de carreiras e re-
munerac8es dos servidores civis e militares.

Entre os gastos com custeio e capital, que passaram de 4,77% do PIB
em 2006 para 4,88% em 2007, o maior incremento ocorreu na rubrica ‘outras
despesas de custeio e capital’ (0,05 p.p.) — acréscimo de R$ 5,1 bilhdes (16,4%)
em relacdo ao ano anterior.

As despesas com beneficios assistenciais (LOAS/RMV) aumentaram
R$ 911,3 milhdes (20,5%) em relacdo ao acumulado de 2006. Essa variacdo é
explicada pelos reajustes do salario minimo (16,67%, em 2006, e 8,57% em
2007) e pelo crescimento vegetativo de 8% no periodo (média contra média) da
quantidade de beneficios pagos. Os beneficios assistenciais pagos somaram 2,5
bilhdes, dos quais 1,2 milhdo foram destinados aos idosos e 1,3 milh&o aos por-
tadores de deficiéncia.

Resultado Fiscal do Governo Central
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QUANTIDADE DE BENEFICIOS EMITIDOS LOAS
BRASIL, 2001-2007

Variacao em Variacao em Variacao em
relagdo a relagéo a relagdo a
Total LOAS  mgdia do ano Idoso média do ano Ezzzi?ézrc?ae média do ano
anterior anterior anterior
média 2001 1.290.690 - 444.190 - 846.500 -
média 2002 1.455.205 13% 531.617 20% 923.588 9%
média 2003 1.631.497 12% 627.693 18% 1.003.804 9%
média 2004 1.898.903 16% 821.288 30% 1.077.615 7%
média 2005 2.173.634 15% 1.002.778 23% 1.170.856 9%
média 2006 2.389.050 10% 1.131.939 13% 1.257.111 8%
média jan-mai/01 1.244.602 - 421.223 - 823.380 -
média jan-mai/02 1.385.071 11% 496.463 18% 888.609 8%
média jan-mai/03 1.591.721 15% 603.991 22% 987.730 11%
média jan-mai/04| 1.788.734 12% 739.440 22% 1.049.294 6%
média jan-mai/05| 2.111.718 18% 965.206 31% 1.146.512 9%
média jan-mai/06 2.331.776 10% 1.096.917 14% 1.234.859 8%
média jan-mai/07 2.515.111 8% 1.205.739 10% 1.309.373 6%

As despesas com subsidios, subvencges econémicas e reordenamento
de passivos alcangaram R$ 2,2 bilhdes no periodo de janeiro a maio de 2007 (re-
ducdo de R$ 1,4 bilhdo), explicada pelas despesas relativas ao aumento de capi-
tal da Empresa Gestora de Ativos (Emgea) em 2006, sem contrapartida em 2007.
Além disso, registrou-se naquele exercicio provisionamento aos fundos regionais
em vista do aumento dos indices de inadimpléncia e da aplicagdo da Portaria In-
terministerial n® 11, de 28/12/2005 — com impacto sobre o Fundo Constitucional
do Centro-Oeste (FCO), fato ndo acontecido em 2007.

No ambito das operacdes oficiais de crédito, verificou-se aumento de
47,2% (R$ 454,1 milhdes). As principais despesas dessa rubrica foram para o
Programa de Garantia e Sustentacéo de Precos (R$ 726,5 milhdes), Programa de
Equalizacdo de Custeio Agropecuério (R$ 394,2 milhdes) e o Programa Nacio-
nal de Agricultura Familiar (R$ 263,5 milhdes). Por outro lado, reduziram-se os
dispéndios em relagdo ao ano anterior nos seguintes Programas: i) Equalizagéo
de Investimento Rural e Industrial (R$ 295,2 milhdes); ii) Aquisicdo Governo
Federal (R$ 172,3 milhdes);e iii) Subsidio & Habitacdo de Interesse Social -PSH
(R$ 146,2 milhdes).

No que se refere as outras despesas de custeio e capital, houve aumento
de R$ 5,1 bilhdes em relag¢do ao periodo de janeiro a maio de 2006. As despesas
com o Projeto Piloto de Investimento Publico (PPI), passiveis de reducdo da me-
ta de superavit primario (nos termos do art. 3° da LDO/2007), totalizaram
R$ 990,5 milhdes em 2007, contra R$ 592,4 milhdes no ano anterior.

Registraram crescimento de (26,2%) as sentencas judiciais, bem como
os dispéndios dos Fundos de Desenvolvimento da Amazonia e do Nordeste
(5.473,3%). Os gastos discricionarios cresceram R$ 2,9 bilhdes (10,8%) em re-
lagcdo ao mesmo periodo de 2006, dos quais R$ 1,2 bilhdo correspondeu as des-

OUTRAS DESPESAS DE CUSTEIO E CAPITAL
BRASIL, JAN-MAI (R$ milhdes)

DISCRIMINACAO 2006 2007

Sentengas Judiciais 874.2 11033
Legislativo/Judicidrio 17348 19825
Crédito Extraordinario 6580 17411
Projeto Piloto de Investimento® 592,4 990,5
Outras Obrigatérias® 159,0 386,7
Discricionérias® 26.995,3 29.907,8
d/q Min. da Satde 13.692,6 14.632,6
Min. do Des. Social 3.2635 41805

Min. da Defesa 11739 1.768,4

Min. da Ciéncia e Tecnologia 672,2 10115

Min. do Esporte e Turismo 86.7 2639

Min. do Des. Agrario 5313 638,3

Min. das Cidades 2381 187.9

Min. da Integragéo Nacional 3759 210,7

Min. Dos Transportes 688,9 4233
Demais 6.272,1 6.590,7

Total 31.0138 36.112,0

" Inclui doagdes, indenizagdes Proagro, Fundo Constitucional do DF, PNAFE e
integralizagao de cotas de organismos intemacionais.

? Inclui Fundo de Combate a Pobreza e emissdo TDA para reforma agraria. No
inclui despesas administrativas do FAT. Inclui despesas adicionais vinculadas a
projetos do PPI

* Corresponde & despesa do PPI passivel de reduzir a meta de superavit primario,
conforme estabelecido no art. 3o da Lei no 11.439, de 29/12/06 (LDO-2006).

SUBSIDIOS E SUBVENGOES ECONOMICAS
BRASIL, JAN-MAI (R$ milhdes)

DISCRIMINAGAO* 2006 2007
Agricultura 1.086,5 1.629,6
Custeio Agropecuério 70,4 394,2
Investimento Rural 300,7 55
Pregos Agricolas 489,3 726,3
-EGF 15 33
- AGF 169,2 3,4
- Sustentacéo de precos 318,6 726,5
Pronaf -0,7 263,5
Pesa 143,1 92,2
Cacau 0,6 0,0
Securitizagdo 0,0 0,0
Fundo da Terra/Incra 83,2 148,0
FUNCAFE 0,0 0,0
Outros -123,7 212,7
Habitag&o (PSH) 148,9 27
FND -240,5 -268,5
Exportacéo (Proex) -32,0 53,2
Total 962,9 1.416,9

1 Nao inclui reordenamento de passivos e despesas com subvengao
? Dados revistos

Resultado Fiscal do Governo Central
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EXECUGAO DE RESTOS A PAGAR
BRASIL, 2006-2007 (até maio)

Até mai/2006 Até mai/2007

ORP Cancelados ORP Pagos ORP a pagar

Previdéncia Social

Em maio, o déficit da
Previdéncia Social foi de
R$ 3,3 bilhdes, refletindo o
reajuste do salario minimo
de R$ 350,00 para

R$ 380,00. Nos primeiros
cinco meses do ano, o
déficit atingiu R$ 17,4
bilhdes, equivalente a
1,74% do PIB do periodo.

pesas dos Ministérios do Desenvolvimento Social, Defesa (R$ 584,8 milhdes) e
Educacédo (R$ 525,7 milhdes).

Com relagédo a execugdo de restos a pagar (RP), no periodo de janeiro a
maio de 2007 o montante pago correspondeu a R$ 7,2 bilhdes, equivalente a
35,6% do total de RP inscritos (menos cancelamentos), contra 35,5% no mesmo
periodo de 2006. Dos restos a pagar pagos, R$ 3,7 bilhdes (51,6%) sdo dispén-
dios com custeio e R$ 3,5 bilhdes (48,4%) referem-se as despesas com investi-
mentos. Nessa rubrica houve execucdo de 25,8% até maio, concentrando-se,
principalmente, nos Ministérios de Transportes (R$ 999,4 milhdes), Saude (R$
625,3 milhdes), Educacdo (R$ 408,1 milhdes), Defesa (R$ 244,8 milhdes), Cién-
cia e Tecnologia (R$ 206,3 milhdes) e Cidades (R$ 195,0 milhdes).

Em maio, o Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) registrou
déficit de R$ 3,3 bilhGes, superior em R$ 485,2 milhdes ao registrado no més
anterior (incremento de 16,9%). Essa elevagdo do déficit primario se explica
essencialmente pelo pagamento de R$ 14,2 bilhdes de beneficios previdenciarios
no més, contra R$ 13,5 bilnGes em abril. O impacto nos beneficios foi
parcialmente compensado pela elevacdo na arrecadacao liquida da Previdéncia,
que passou de R$ 10,6 bilhdes em abril para R$ 10,8 bilnGes em maio. Nos cinco
primeiros meses do ano, o déficit do RGPS atingiu R$ 17,4 bilhdes, contra
R$ 15,8 bilhdes observados no mesmo periodo de 2006 (crescimento de 10,0%).

TABELA 2
RESULTADO PRIMARIO DA PREVIDENCIA SOCIAL
BRASIL, 2006-2007

R$ milhdes
~ ABR MAI JAN-MAI
DISCRIMINACAO
2007 2007 2006 2007

I ARRECADACAO LiQUIDA 10.622,1 10.837,5 45.570,4 51.907,5

Arrecadacao Bruta 11.710,7 11.979,6  49.8525  57.596,9

- Contribuicéo Previdenciaria 10.779,3 11.018,4 45.952,7 52.954,1

- Simples 711,7 737,1 2.827,6 3.426,0

-CFT 69,2 80,2 225,7 308,3

- Dep6sitos Judiciais 107,1 100,8 640,4 684,0

- Refis 22,0 20,9 122,2 108,2

- Outras Receitas 21,4 22,2 84,0 116,3

(-) Restituicéo/Devolugéo -32,3 -49,9 -156,7 -196,6

(-) Transferéncias a Terceiros -1.056,4 -1.092,3 -4.125,4 -5.492,8

Il. BENEFICIOS PREVIDENCIARIOS 13.486,7 14.187,3  61.388,9  69.304,9

Beneficios Previdenciarios 13.486,7 14.187,3  61.388,9 69.304,9

IIl. RESULTADO PRIMARIO -2.864,6 -3.349,8 -15.8185 -17.397,4

IV. RESULTADO PRIMARIO/PIB -1,74% -1,74%

Resultado Fiscal do Governo Central
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A arrecadacdo liquida da Previdéncia Social cresceu R$ 215,4 milhdes
(2,0%) com relacdo a0 més anterior. No ano, apresentou aumento de R$ 6,3
bilhGes  (13,9%), impulsionado principalmente pelas  contribuicGes
previdencidrias, que passaram de R$ 46,0 bilhdes, até maio de 2006, para
R$ 53,0 bilhdes neste ano (elevacdo de 15,2%), explicados sobretudo pelo
crescimento da massa salarial. Segundo dados da Pesquisa Mensal de Emprego
(PME), a massa salarial observada de janeiro a abril de 2007 foi 11,1% superior
a verificada no periodo correspondente de 2006.

Por sua vez, as despesas com beneficios apresentaram, em maio, au-
mento de R$ 700,6 milhdes (5,2%) com relacdo ao més anterior. No acumulado
do ano, as despesas com beneficios elevaram-se em R$ 7,9 bilhdes (12,9%), a
tingindo o montante de R$ 69,3 bilnhdes. Isso é explicado, principalmente, por
dois fatores: i) aumento de R$ 35,25 (6,9%) no valor médio dos beneficios pagos
pela Previdéncia, como conseqiiéncia do reajuste do salario minimo e do aumen-
to dos beneficios com valores acima do piso; e ii) elevagdo de 574,9 mil (2,7%)
na quantidade média mensal de beneficios pagos.

Boxe 1 — Reajuste dos beneficios previdenciarios

A MP n® 362, de 29 de marco de 2007, alterou o valor do salario minimo de R$ 350,00
para R$ 380,00 a partir de 1° de abril. Isso representa uma recomposigéo real do salario
minimo de 5,11%, considerando-se a variacdo do INPC de abril de 2006 a marco de
2007. Pela Portaria MPS n.° 142, de 11 de abril de 2007, a Previdéncia Social reajustou
os beneficios com valores superiores a0 minimo em 3,30% a partir de 1° de abril de
2006. A mesma Portaria estabeleceu o limite maximo do salério-de-contribuicdo e do
salario-de-beneficio em R$ 2.894,28. Os efeitos dos reajustes do salario-minimo e dos
demais beneficios impactam o caixa do Tesouro Nacional a partir de maio. Ambos
foram contemplados nas projecoes do Decreto n° 6.076, de 10 de abril de 2007, onde se
estima déficit do RGPS da ordem de R$ 46 bilhdes.

O grafico a seguir apresenta o valor do salario minimo vigente, o INPC acumulado no
periodo e o ganho real resultante nos ano de 2002 a 2007.

20,0% 400
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300
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12,0% |~
— 2
10,0% 7%, 200 €
H
8.2%
8.0% 2
2 6,6% =
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100
40% 3.2% 33%
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CIINPC Iganho real ——SM vigente (R$)

RESULTADO DA PREVIDENCIA
BRASIL, JAN-MAI (R$ milhdes)

DISCRIMINAGAO 2006 2007 %
Contribuigdo 455704 519075  13,9%
Beneficios 61.388,9  69.304,9 12,9%

Resultado Primério -15.818,5 -17.397,4 10,0%

BENEFICIOS EMITIDOS DA PREVIDENCIA
BRASIL, MEDIA JAN-MAI

DISCRIMINAGAO 2006 2007 %
Quantidade RGPS* 21,1 21,7 2,7%
Valor médio RGPS** 512,9  548,1 6,9%

(*) em milhdes
() em R$ 1,00

Resultado Fiscal do Governo Central
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O gréfico a seguir ilustra a evolucdo das despesas com beneficios pre-
videnciarios nos ltimos anos, considerando o acumulado de janeiro a maio de
cada ano. Verifica-se que em 2003 esses gastos correspondiam a 5,50% do PIB;
em 2007, correspondem a 6,93% do PIB. Nos Gltimos quatro anos, o crescimen-
to médio das despesas com beneficios foi de 0,36 ponto percentual do PIB por

ano.
DESPESAS COM BENEFICIOS PREVIDENCIARIOS (RGPS)
Brasil, 2003-2007 (% do PIB) - acumulado até maio
As despesas com o
beneficios previdenciarios ’
do RGPS passaram de 700% 6,93%
5,50% do PIB no CEY
acumulado de janeiro a 6500
maio de 2003 para 6,93%
no mesmo periodo em 6,00%
2007, representando 5.50%
crescimento de 26,0%. 5,50%
5,00% T T T T

2003 2004 2005 2006 2007

No estoque de beneficios dos primeiros cinco meses de 2007, compara-
tivamente ao mesmo periodo do ano anterior, destacam-se os aumentos de 354,8
mil aposentadorias (2,7%), de 133,1 mil pensfes por morte (2,2%) e de 87,1 mil
beneficios de auxilio-doenca (6,1%).

TABELA 3
QUANTIDADE DE BENEFICIOS EMITIDOS PELA PREVIDENCIA SOCIAL
BRASIL, 2006-2007
Em mil beneficios

MAI ABR MAI JAN-MAI

2006 2007 2007 2006 2007
Beneficios do RGPS 21.103 21.750 21.799 21.103 21.678
Previdenciéarios 20.378 21.018 21.053 20.365 20.946
Aposentadorias 13.235 13.540 13.569 13.158 13.511
Idade 6.768 6.975 6.994 6.732 6.957
Invalidez 2717 2.737 2.736 2.702 2.737
Tempo de contribuicdo 3.750 3.828 3.839 3.723 3.817
Pensé&o por morte 5.853 5.965 5.979 5.818 5.952
Auxilio-Doenca 1.214 1.436 1.424 1.317 1.409
Salario - maternidade 42 41 43 39 38
Outros 34 36 38 33 36
Acidentérios 725 733 746 738 732
Aposentadorias 146 147 147 145 147
Pensé&o por morte 130 129 129 130 129
Auxilio - doenga 93 101 115 107 101
Auxilio - acidente 269 270 270 268 270
Auxilio - suplementar 88 85 85 88 85

Resultado Fiscal do Governo Central
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Como proporc¢édo do PIB, a receita previdenciaria apresentou acréscimo
de 0,19 ponto percentual em relacdo ao periodo de janeiro a maio do ano
passado, em linha com o aumento de 0,20 ponto percentual nos gastos com
beneficios previdenciarios. Como resultado, o déficit primario do RGPS atingiu
1,74% do PIB, mesmo nivel registrado em idéntico periodo de 2006.

DEFICIT DA PREVIDENCIA SOCIAL
BRASIL, 2006/2007

10,0

8,0

6,0

R$ bihdes

4033 g

2,0 §

0,0

mai
jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai

RESULTADO DA PREVIDENCIA
BRASIL, JAN-MAI (% do PIB)

DISCRIMINAGAO 2006 2007

Contribuicao 5,00% 5,19%
Beneficios 6,73% 6,93%
Resultado Primério -1,74% -1,74%

DEFICIT DA PREVIDENCIA SOCIAL
BRASIL, Jan-Mai (% do PIB)

1,74%
2,00%+ 1,74%

1,60%+

1,20%-

0,80%+

0,40%+

0,007

0 2006 0 2007

Resultado Fiscal do Governo Central
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Em maio, a Divida Liquida
do Tesouro Nacional
totalizou R$ 655,8 bilhdes,
0 equivalente a 27,2% do
PIB acumulado em doze
meses.

Divida Interna
Liquida

DiVIDA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL

Em maio, a Divida Liquida do Tesouro Nacional totalizou R$ 655,8 bi-
IhGes, equivalente a 27,2% do PIB acumulado nos dltimos doze meses, superior
em 0,6 ponto percentual ao observado no més anterior. Em termos nominais, ve-
rificou-se aumento de R$ 17,8 bilhdes, no més, determinado pelo crescimento de
R$ 27,1 bilhdes da parcela interna da divida liquida e pela diminuicdo de R$ 9,3
bilhGes de seu componente externo.

TABELA 4
DIVIDA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL EM PODER DO PUBLICO
BRASIL, 2006/2007

R$ milhdes

DISCRIMINAGAO 2006 2007

MAI ABR MAI

I. DIVIDA INTERNA LIQUIDA 377.157  506.776  533.831
Divida Mobiliaria em Poder do Publicot 997.517 1.161.265 1.184.626
Divida Contratual da STN -448.638  -463.360 -458.135
Divida Contratual de Fundos, Autarquias e Fundacdes -171.722  -191.129  -192.659
II. DIVIDA EXTERNA LIQUIDA 152.073 131.250 121.977
Divida Mobiliaria em Poder do Publico 119.588 103.574 95.942
Divida Contratual 32.855 27.961 26.290
Disponibilidades -370 -285 -255
I1l. DIVIDA LIQUIDA TOTAL (I+11) 529.230  638.026  655.808
IV. DIVIDA LIQUIDA TOTAL/PIB 23,9% 26,6% 27,2%

(1) Inclui Divida Securitizada, Divida Agricola e TDA.
Sinal negativo (-) indica haveres liquidos.

A Divida Interna Liquida do Tesouro Nacional em mercado encerrou o
més de maio com saldo de R$ 533,8 bilhdes, equivalentes a 22,1% do PIB acu-
mulado em 12 meses. Essa elevacdo ocorreu em fungdo da elevagdo na divida
mobilidria em mercado, R$ 23,4 hilhdes, e pela reducdo dos haveres contratuais
liquidos em R$ 3,7 bilhdes.

A divida mobiliaria em mercado aumentou devido as emissdes liquidas
ocorridas no més, R$ 11,3 bilhdes, e pela apropriag¢do de juros por competéncia
em R$ 12,1 bilhdes. Por outro lado, a variac@o ocorrida nos haveres contratuais
foi, principalmente, devido & diminuicdo em R$ 4,2 bilhdes no saldo da arreca-
dacdo a recolher, referente a tributos federais disponiveis na rede bancaria no
Gltimo dia do més.

Divida Liquida do Tesouro Naciongl
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TABELAS
DIVIDA INTERNA LIQUIDA DO TESOURO NACIONAL EM PODER DO PUBLICO
BRASIL, 2006/2007

R$ milhdes

- 2006 2007
DISCRIMINAGAO
MAI ABR MAI

DIVIDA INTERNA LIQUIDA 377.157 506.776 533.831
DIVIDA MOBILIARIA EM PODER DO PUBLICO 997.517 1.161.265 1.184.626
LFT 431.610 419.905 424.160
LTN 279.637 328.272 335.420
NTN-B 144.794 196.655 198.117
NTN-C 64.806 64.228 64.450
NTN-D 4.039 1.237 1.190
NTN-F 16.179 92.088 103.048
Demais 35.885 33.188 32.554
Divida Securitizada 16.895 21.247 21.257
TDA 3.672 4.446 4.429
DIVIDA CONTRATUAL -620.360 -654.489 -650.795
Tesouro Nacional -448.638 -463.360 -458.135
Divida Bancéria 24.456 23.506 23.412
Lei n° 7.976/89 -5.473 -2.872 -2.725
Lei n° 8.727/93 -47.232 -46.040 -45.896
Lei n° 9.496/97 -253.676 -268.897 -269.632
Renegociagédo Dividas Municipais -38.777 -41.588 -41.722
Demais Haveres da STN -127.937 -127.469 -121.573
Fundos, Autarquias e Fundagoes -171.722 -191.129 -192.659
FAT -122.960 -134.397 -134.995
Demais Entidades -48.762 -56.732 -57.665
DIVIDA MOBILIARIA EM PODER DO PUBLICO/PIB 45,1% 48,5% 49,1%
DIVIDA CONTRATUAL TOTAL/PIB -28,1% -27,3% -27,0%
DIVIDA CONTRATUAL DO TESOURO NACIONAL/PIB -20,3% -19,3% -19,0%
DIVIDA INTERNA LIQUIDA/PIB 17,1% 21,2% 22,1%

Em maio, as emiss6es da DPMFi corresponderam a R$ 51,5 bilhGes,
considerando ofertas publicas, emissbes diretas e operagbes do programa
Tesouro Direto. Os resgates totalizaram R$ 40,2 bilhdes, o que resultou em
emissdo liquida de R$ 11,3 bilhdes.

As emissdes realizadas por meio de oferta pablica totalizaram R$ 51,3
bilhdes, sendo: i) R$ 20,1 bilndes em NTN-B, com vencimentos em novembro
de 2009, maio de 2017, 2035 e 2045 e agosto de 2012 e 2024; ii) R$ 13,1
bilhGes em LTN, com vencimentos em janeiro e abril de 2008 e julho de 2008 e
2009; iii) R$ 9,8 bilndes em NTN-F, com vencimentos em julho de 2010 e
janeiro de 2012 e 2017; e iv) R$ 8,2 bilhdes em LFT, com vencimentos em
setembro de 2010 e margo de 2012.

As emissfes diretas de titulos da DPMFi ao publico totalizaram
R$ 140,1 milhGes, distribuidas da seguinte maneira: i) R$ 88,0 milhGes em
CFT-E1 para o Fies; e ii) R$ 52,1 milhdes em titulos da divida securitizada
(CVS - série A, B, C e D) para novacao de dividas com diversos credores.

Verificou-se elevagéo da
Divida Interna Liquida em
1,0 ponto percentual do
PIB. Contribuiram para
esse resultado: emissdes
liquidas de titulos da divida
mobiliaria, apropriacdo de
juros por competéncia e
reducdo nos haveres con-
tratuais liquidos da STN.

Emissdes e
Resgates

Em maio, as emissbes
liquidas de titulos
prefixados somaram

R$ 13,3 bilhdes, sendo
R$ 3,5 bilhdes de LTN e
R$ 9,8 bilhdes de NTN-F.

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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Boxe 2 — Tesouro Direto

Em maio, a venda de titulos
por meio do Tesouro Direto,
programa de venda de titulos
publicos a pessoas fisicas via
Internet, alcangou R$ 89,4
milhdes. O titulo mais deman-
dado pelos investidores foi a
NTN-B  (incluindo  NTN-B
Principal), com 42,5% do
montante vendido, seguida
pela LTN, com 29,5% e pela
NTN-F, com 18,1%.

O volume de vendas e o nu-
mero de investidores cadas-
trados no ano de 2007 atingi-
ram, respectivamente,
R$ 394,5 milhdes e 12.353
investidores. No més, ocorreu
o0 cadastro de 2.395 novos
investidores no Tesouro Dire-
to. O ndmero de investidores
cadastrados desde o inicio do
programa atingiu 85.551 pes-
soas, apresentando aumento
de 43,0% em relacdo ao nu-
mero de investidores acumu-
lados em maio de 2006.

Mai/2007
TABELA 6
EMISSOES E RESGATES DA DPMFi DO TESOURO
NACIONAL EM PODER DO PUBLICO
BRASIL, MAI/2007
R$ milhdes
OFERTAS EMISSOES TESOURO

RAICE PUBLICAS DIRETAS DIRETO LIOIZAL
|. EMISSOES 51.268,4 140,1 89,4 51.497,8
LFT 8.209,4 0,0 9,0 8.218,4
LTN 13.107,4 0,0 26,3 13.133,8
NTN-B 20.138,2 0,0 37,9 20.176,1
NTN-C 0,0 0,0 0,0 0,0
NTN-D 0,0 0,0 0,0 0,0
NTN-F 9.813,4 0,0 16,1 9.829,5
TDA 0,0 0,0 0,0 0,0
Securitizada* 0,0 52,1 0,0 52,1
Demais 0,0 88,0 0,0 88,0
1. RESGATES** 35.770,6 4.399,9 59,1 40.229,6
LFT 5.974,2 2.377,4 7.9 8.359,6
LTN 9.672,4 0,0 7,7 9.680,1
NTN-B 19.837,8 1.494,5 37,4 21.369,7
NTN-C 286,2 0,0 3,6 289,8
NTN-D 0,0 0,0 0,0 0,0
NTN-F 0,0 0,0 2,4 2,4
TDA 0,0 15,6 0,0 15,6
Securitizada* 0,0 179,5 0,0 179,5
Demais 0,0 332,9 0,0 332,9
I1l. VALOR LIQUIDO (I-11) 15.497,8 -4.259,8 30,3 11.268,2

* Inclui divida agricola.

** Correspondem aos pagamentos e cancelamentos. O montante relativo aos resgates em
ofertas publicas dos titulos LFT e NTN-D inclui os resgates de titulos emitidos por meio de
colocacdo direta.

As emissdes realizadas por meio da venda de titulos pela Internet,
Programa Tesouro Direto, totalizaram R$ 89,4 milhdes, distribuidos da seguinte
forma: i) R$ 37,9 milhdes em NTN-B com vencimentos em agosto de 2008,
2010, 2012 e 2024 e maio de 2009, 2011, 2015, 2017, 2035 e 2045; ii) R$ 26,3
milhdes em LTN com vencimentos em janeiro, abril e julho de 2008 e janeiro e
julho de 2009; iii) R$ 16,1 milhdes em NTN-F com vencimentos em janeiro de
2008, 2010, 2012, 2014 e 2017 e julho de 2010; e iv) R$ 9,0 milhdes em LFT
com vencimentos em mar¢o de 2010 e 2012.

O volume total de titulos da DPMPFi resgatados em maio atingiu
R$ 40,2 bilhdes, sendo R$ 23,4 bilhdes em pagamento de principal e juros e
R$ 16,8 bilhdes referentes a cancelamentos, sendo 0s mais importantes:
i) R$ 4,7 bilhdes em LTN e R$ 2,0 bilhdes em LFT aceitas em leildes de troca
de seus respectivos titulos; ii) R$ 7,2 bilhdes em NTN-B, R$ 2,5 bilhdes em
LFT, R$ 286,2 milhdes em NTN-C, R$ 807,1 mil em LFT-A e R$ 321,8 mil em
TDA, todas aceitas no leildo de troca de NTN-B; e iii) R$ 38,2 milhGes em
titulos da divida securitizada CVS-B aceitos em pagamento de dividendos da
Caixa Econbmica Federal.

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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Em relacdo a composi¢do da DPMFi, observou-se aumento de 0,82
ponto percentual na participacdo de titulos prefixados, devido as emissGes
liquidas de LTN e NTN-F no valor de R$ 3,5 bilndes e R$ 9,8 bilhdes,
respectivamente.

_ TABELA7 COMPOSICAO DA DPMFi DO TESOURO
COMPOSICAO DA DPMFi DO TESOURO NACIONAL EM PODER DO PUBLICO
NACIONAL EM PODER DO PUBLICO POR BRASIL, MAI/2007
TIPO DE RENTABILIDADE* )
BRASIL, 2006/2007 fnoes de TR Selic
%) zs,g% A 36,3%
INDEXADOR 2006 2007
MAI  ABR  MAI
Selic 4405 3664 3628
cambio 1,79 1,15 1,08
Prefixados 29,70 3624 37,06
indices de Pregos 22,42 23,66 23,33
TR 2,04 2,31 2,26 Prefixados Cambio

37,1% 1,1%

* N&o inclui divida agricola.

O custo médio da DPMFi em poder do puablico apresentou redu¢do, ao
passar de 12,86% a.a. em abril para 11,99% a.a. em maio devido aos seguintes
fatores: i) maior apreciacéo do real frente ao dolar americano (5,16%, em maio,
contra 0,80%, em abril); ii) menor variacdo diaria da taxa Selic, devido ao maior
numero de dias Uteis no més; e iii) menor custo dos titulos prefixados LTN e
NTN-F (14,11% e 13,31% em maio contra 14,50% e 13,61% em abril,
respectivamente).

Excluindo-se os titulos cambiais, o custo médio da DPMFi passou de
13,08% a.a. em abril para 12,84% a.a. em maio.

TABELA 8
CUSTO MEDIO ANUALIZADO DA DPMFi DO
TESOURO NACIONAL EM PODER DO PUBLICO
BRASIL, 2006/2007

(% anual)

PERIODO TOTAL (1) TOTAL (2)
2006 Mai 15,30 17,33
Jun 14,88 13,27
Jul 14,91 14,90
Ago 14,50 14,01
Set 14,60 14,86
Out 14,90 14,50
Nov 14,89 14,98
Dez 14,55 14,19
2007 Jan 14,44 14,21
Fev 14,14 13,99
Mar 13,63 13,02
Abr 13,08 12,86
Mai 12,84 11,99

(1) Excluindo titulos indexados ao cambio
(2) Incluindo titulos indexados ao cambio

Composicéao

Os titulos prefixados

tiveram sua participacdo na

DPMFi ampliada em 0,82

ponto percentual, enquanto
0s papéis remunerados por

Selic e indices de precos
tiveram sua participacéo
reduzida em 0,37 e 0,33
ponto percentual,
respectivamente.

Custo Médio

O custo médio anualizado
da DPMFi reduziu-se de
12,86% a.a. em abril para
11,99% a.a. em maio.

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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No acumulado dos ltimos 12 meses, o custo médio da DPMFi reduziu-
se, ao passar de 14,22% a.a. em abril para 13,76% a.a. em maio, também
refletindo a apreciacdo do real frente ao délar americano (apreciacdo de 5,16%
em maio de 2007, contra depreciagdo de 10,11% no mesmo més do ano anterior)
e da menor variacdo da taxa Selic (1,03% em maio de 2007, contra 1,28% no
mesmo més do ano anterior). Vale ressaltar que o custo médio acumulado em
doze meses reflete melhor o comportamento do custo de financiamento da divida
publica ao longo do tempo, tendo em vista que este indicador reduz a influéncia
das variagdes de curto prazo nos indexadores dos titulos pablicos.

CUSTO MEDIO DA DPMFi - MAI/06 A MAI/07
ACUMULADO 12 MESES

17,5 -
O custo médio da DPMFi 170 1
em poder do publico, acu- gesL
mulado nos ultimos doze U385
meses, foi de 13,76% a.a., 16,0 |
apresentando reducéo de 155
& 15,5 -
0,46 ponto percentual em <
relacdo ao més anterior. 15,0 1
14,5 |
14,0 | 3,76
13,5
© © © © ~ ~ ~
S S S 2 S S S
£ = S 2 2 2
g 2 3 2 8 g g
Prazo Médio Em maio, o prazo médio da DPMFi aumentou 0,59 més, passando de

32,69 meses para 33,28 meses. Destaca-se a influéncia da elevagdo em 6,25
meses no prazo médio da NTN-B, explicado pelo grande resgate ocorrido no

Em comparac&o a abril, o més conjuntamente ao expressivo volume de emissdo desses titulos a um prazo
prazo médio da DPMFi em
poder do publico cresceu . . . . . ]
0.59 més. meses em abril para 80,38 meses em maio. A vida média da DPMFi também

apresentou aumento, ao passar de 48,99 meses em abril para 49,77 meses em

maio.

médio de emissdo superior ao verificado no més anterior, que passou de 76,92

Divida Liquida do Tesouro Nacional 18
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TABELA 9

PRAZO MEDIO DA DPMFi DO TESOURO NACIONAL EM
PODER DO PUBLICO

PRAZO MEDIO DA DPMFi DO TESOURO NACIONAL EM
PODER DO PUBLICO

PRAZO MEDIO DA DPMFi DO TESOURO NACIONAL EM
PODER DO PUBLICO

BRASIL, 2006/2007 520
ves oo BRASIL, 2006/2007
i PRAZO MEDIO (2)
PERIODO viba o7 @ 480 NES 2006 2007
MEDIA (1) TOTAL  OF. PUB. (3) 46,0 MAI ABR MAI
2006 Mai 44,46 29,44 24,44 44,0
Jun 44,43 29.38 24,55 420 LFT 18,03 22,54 22,36
Jul 45,07 30,12 25,27 - VDA MEDIA LTN 10,01 10,55 10,12
Ago 44,89 30,01 25,22 8 400 — "
Set 45,10 29,82 2511 é 380 —— PRAZO MEDIO Wi gl 58,51 EH
out 45,42 30,35 25,76 360 NTN-C 79,42 83,20 82,39
Nov 46,11 30,96 26,56 34'0 NTN-D 10,23 13,74 12,71
Dez 46,55 31,06 26,72 X
2007 Jan 47,35 31,88 27,64 320 TOA 60,51 57.76 56,66

Fev 47,16 31,64 27,42 — Divida Securitizada’ 83,25 85,69 84,96
Mar 47,62 31,88 27,75 : i
Abr 48,99 3269 2872 280 Demais 77,00 51,51 49,66
Mai 49,77 33,28 29,50 26,0 TOTAL 29,44 32,69 33,28

(1) Considera apenas os fluxos do principal, ponderados pelos respectivos prazos. " am Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai (*) Inclui divida agricola.

(2) Considera os fluxos tanto do principal quanto de juros, ponderados pelos respectivos

prazos 2006/2007

(3) Titulos emitidos por meio de Oferta Publica

Divida Externa
Liquida

A divida externa liquida do Tesouro Nacional encerrou 0 més de maio
de 2007 com saldo de R$ 122,0 bilhdes, o que representou uma reducdo de 7,1%
em relacdo a abril, reflexo da apreciacdo cambial (5,2%) e da reducdo do estoque
de passivos denominados em moeda estrangeira. Na moeda norte-americana, o
saldo apresentou decréscimo de -1,8%, alcangando US$ 63,4 bilhGes. Essa
diminuicdo ocorreu em virtude do cancelamento dos titulos recomprados no 2°
bimestre no ambito do Programa de Resgate Antecipado da divida externa,
apesar da reabertura do Global BRL 2028, com valor de face de R$ 787,5

milhdes.

TABELA 10
DIVIDA EXTERNA LiQUIDA DO TESOURO NACIONAL EM PODER DO PUBLICO"
BRASIL, 2006/2007

R$ milhdes
- 2006 2007
DISCRIMINAGAO ) .
MAI ABR MAI Relativamente ao més
I. DIVIDA MOBILIARIA 119.588 103.574 95.942 anterior, a divida externa

Bonus de Renegociagéo 534 409 388 liquida expressa em reais

Bonus de Captacédo 119.053 103.165 95.554 dImInUIU R$ 9 3 bllhées
)
II. DIVIDA CONTRATUAL 32.855 27.961 26.290 (0 4 ponto percentual dO
1
Organismos Multilaterais 25.422 23.139 21.773 P|B)
Bancos Privados/Ag. Governamentais 7.428 4.822 4.517 '
Clube de Paris 5 0 0
DIVIDA PUBLICA FEDERAL EXTERNA - DPFe (I + II) 152.443 131.535 122.232
I1l. TITULOS DEPOSITADOS EM GARANTIA 0 0 0
IV. DISP. FUNDOS, AUTARQUIAS E FUNDAGOES -370 -285 -255
DIVIDA EXTERNA LIQUIDA (1 + Il + Il + V) 152.073 131.250 121.977
DIVIDA EXTERNA LIQUIDA/PIB 6,9% 5,5% 5,1%

1\ N&o considera a apropriagdo por competéncia dos juros nominais.

O servico da DPFe em maio totalizou R$ 5,1 bilhGes, dos quais R$ 1,5
bilhdo refere-se ao pagamento de juros e encargos e R$ 3,5 bilhdes ao
pagamento de principal.
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(1) A execucdo da divida pode divergir da variagcéo do estoque informado na tabela 10, em virtude da defasagem de tempo
entre a movimentacao financeira do caixa do Tesouro e a efetiva sensibilizacdo do saldo devedor. Essa defasagem de
tempo decorre do prazo entre a compra da moeda estrangeira e o efetivo vencimento da obrigag&o.

Composicéao Em relagio a composicio da DPFe, houve discreta reducdo da
participacdo dos Bonus de Captacdo, de 78,43% para 78,17%, e ligeiro aumento
da parcela da divida junto aos Organismos Multilaterais e aos Bancos Privados

e Agéncias Governamentais, em funcdo do Programa de Resgate Antecipado da

divida externa.

COMPOSICAO DA DPFe
BRASIL, ABR/2007

Bancos

Organismos Privados/Ag.
Multilaterais Govern.
17,59% 3,67%
Bradies
0,31%
Bonus de
Captacdo

78,43%

COMPOSIGAO DA DPFe
BRASIL, MAI/2007

Bancos

Organismos Privados/Ag.
Multilaterais Govern.
17,81% 3,70%
Bradies
0,32%
Bonus de
Captagao

78,17%

Mai/2007
TABELA 11
EXECUCAO DA DIVIDA PUBLICA FEDERAL EXTERNA (DPFe)
BRASIL, MAI/2007
R$ milhdes
X JUROS E
DISCRIMINACAO PRINCIPAL ENCARGOS TOTAL
I. ENCARGOS TOTAIS" 3.529,0 1.549,3 5.078,3
1.1. Organismos Multilaterais 127,7 109,9 237,7
As despesas com principal, 1.2. Bancos Privados / Ag.Gov. 42,5 7,7 50,2
jUI’OS e encargos da divida 1.3. Divida Mobiliaria 3.358,7 1.431,6 4.790,4
eXterna foram de R$ 5,1 Pagamento Normal 0,0 3529 352,9
bilhdes no més. Global 2027 0,0 350,6 350,6
Demais 0,0 2,3 2,3
Recompras STN 3.358,7 1.078,7 4.437,4
Global A-bond 93,3 12,1 105,4
Global 2009 113 1,6 12,9
Global 2008 34,4 29 37,3
Global 2010 102,4 155 117,9
Global 2011 60,1 11,4 71,4
Global 2012 137,2 35,9 173,1
Global 2013 144,0 39,9 183,9
Global 2014 282,6 90,0 372,6
Global 2015 145,8 21,6 167,4
Global 2019 68,0 18,5 86,5
Global 2020 67,8 42,1 109,9
Global 2024 143,8 47,2 191,0
Global 2025 262,4 79,6 342,0
Global 2027 171,0 82,3 253,4
Global 2030 87,6 63,9 151,5
Global 2034 406,2 107,3 513,5
Global 2040 1.140,8 406,9 1.547,8

Divida Liquida do Tesouro Nacional
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O prazo médio da divida externa mobiliaria, em maio, foi de 6,23 anos
contra 6,29 anos em abril, refletindo o cancelamento dos titulos recomprados no
ambito do Programa de Resgate Antecipado. A vida média também apresentou
diminuicdo, ao passar de 14,21 anos em abril para 13,95 anos em maio.

O custo médio acumulado em 12 meses da divida mobiliéria externa
para 0 més de maio de 2007 ficou em -5,12% a.a., refletindo a depreciacéo de
5,16% do dolar frente a moeda nacional, frente a apreciagdo de 10,1% em maio
de 2006.

TABELA 12

CUSTO E PRAZO MEDIOS DOS TiTULOS DA DIVIDA PUBLICA MOBILIARIA
FEDERAL EXTERNA

BRASIL, 2006/2007

- 2006 2007
DISCRIMINACAO
MAI ABR MAI
PRAZO MEDIO (1) 5,92 6,29 6,23
Bonus de Renegociagéo 3,34 3,04 2,95
Bonus de Captacéo 5,93 6,31 6,24
Globais 6,56 6,76 6,69
Euros 3,42 3,58 3,49
Reais 5,60 6,74 6,88
Demais 0,93 0,25 0,16
VIDA MEDIA (2) 13,62 14,21 13,95
Bonus de Renegociagédo 7,29 6,37 6,29
Bonus de Captagéo 13,65 14,24 13,98
Globais 15,74 16,02 15,70
Euros 4,82 4,50 4,42
Reais 13,85 14,33
Demais 1,10 0,25 0,16
CUSTO MEDIO (3) 7,04 9,72 (5.12)
Bonus de Renegociagédo 1,05 3,15 (11,16)
Bonus de Captacdo 7,68 9,75 (5,10)
Globais 6,43 7,71 (7.27)
Euros 9,15 15,07 (3,82)
Reais - 12,87 12,79
Demais (0,43) 6,50 (10,30)

(1) Em anos. Considera os fluxos tanto do principal quanto de juros, ponderados pelos respectivos prazos.

(2) Em anos. Considera apenas os fluxos do principal, ponderados pelos respectivos prazos.

(3) Custo Médio em reais acumulado em 12 meses (%). Considera a yield de emissé&o do titulo mais a variagédo
cambial, ponderada pelo seu respectivo estoque.

Boxe 3 — Brasil reabre bénus de 20 anos no mercado externo

O Tesouro Nacional realizou, no dia 10 de maio, a segunda reabertura do bénus denomi-
nado em reais, o Global BRL 2028, no valor de R$ 787,5 milhdes. Quando somado aos
R$ 2,25 bilhdes vendidos na emisséo original e em sua primeira reabertura, ocorridas em
fevereiro e margo deste ano, o total em mercado deste titulo chega a R$ 3,04 bilhdes. O
titulo foi vendido ao prego de 112,25% do seu valor de face, resultando em yield de
8,938% a.a.. A taxa de juros obtida na operacao foi a mais baixa ja verificada em emis-
sOes de titulos prefixados pelo Tesouro Nacional. Isto sinaliza a crescente confianca do
investidor estrangeiro na solidez dos fundamentos da economia brasileira.

A emissao segue as diretrizes do Plano Anual de Financiamento 2007 — PAF 2007, onde
consta que a gestédo da DPFe para o biénio 2007-2008 sera de natureza qualitativa, com o
objetivo de consolidar a curva de juros externa por meio da construgdo e manutencéo de
pontos de referéncia (benchmarks) nos principais mercados de titulos. Com mais essa
emissao, o Tesouro Nacional demonstra seu comprometimento em aperfeicoar a estrutura
a termo de taxas de juros para titulos publicos federais, aumentando sua eficiéncia. O
Global BRL 2028 firma-se assim como benchmark de 20 anos na curva de juros externa
denominada em real, servindo também de referéncia para as eventuais captagdes do
setor privado.

Custo e Prazo
Médios

Em maio, o custo médio
acumulado em 12 meses
reduziu-se para -5,12%,
refletindo a valorizacéo do
real no periodo.
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