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GOVERNO CENTRAL - BALANCO FINANCEIRO - GND

DESPESA TOTAL

GASTO DIVIDA

GASTO DIVIDA

DIVIDA R$/DIA

ANO R$ R$ (%) ano bancario (252d)
2002 657 bi 359 bi 55 % 1,42 bi
2003 846 bi 522 bi 62 % 2,07 bi
2004 888 bi 509 bi 57 % 2,02 bi
2005 1,072 tri 637 bi 59 % 2,53 bi
2006 1,145 tri 648 bi 57 % 2,57 bi
2007 1,171 tri 612 bi 52 % 2,43 bi
2008 1,184 tri 558 bi 47 % 2,21 bi
2009 1,331 tri 641 bi 48 % 2,54 bi
2010 1,414 tri 635 bi 45 % 2,52 bi
2011 1,574 tri 708 bi 45 % 2,81 bi
2012 1,712 tri 753 bi 44 % 2,99 bi
2013 1,783 tri 718 bi 40 % 2,85 bi
2014 2,17 tri 978 bi 45 % 3,88 bi
2015 2,27 tri 963 bi 42 % 3,82 bi
2016 2,57 tri 1,13 tri 44 % 4,48 bi
2017 2,48 tri 986 bi 40 % 3,91 bi

Elaborado por Jodo Pedro Casarotto com dos dados basicos do Siga Brasil do Senado Federal - Execugdo Orgamentaria — Grupo Natureza de Despesa
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LOA 2017 - Execugdo Orgamentaria
por Grupo Natureza de Despesa - GND

R3 1,00
{C\C D} GND Dotagio Inicial Autorizado Empenhado Liguidado Paf RP Pago
1 N ;giiﬂg" E ENCARGOS 306.916.011.250  321.555.415.399 304.524.645.323  304.127.870.001 303457.608.711 783.180.410
2 g}'&gf EENCARGOS DA 339.076.867.761 339503 256 662 203.158.870.339 203109395 193 203.108._354 595 89 247 441
3 gg;ﬁgﬁ?gg" ESAS 1.209.769.770.181 1.195.393.207.066 1.176.763.962.715 1.132.380.987.356  1.112.411.370.829 51.517.355.343
4 INVESTIMEMTOS 58.135 467 . 780 54 112 690.058 45 103 217.995 18.865 795933 18 427 763.874 19.426 577.915
5 INVERSOQES FINANCEIRAS 853.813.056.361 &63.520.935 534 T0.857 182.818 653.563.191.162 63274 1939038 4314 715538
AMORTIZACACS
G 4 REFINANCIAMENTC DA 1.353.191.309.009 1.352.775.924.643 753.019.279.495  753.009.032.001 753.001.945.786 57.400.156
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3.415.431.200.229

3.415.466.404.332

2.583.T27.159.185

2.505.575.271.650

2.483.71).770.703

T6.188.493.334

Fonte: SIAFVSIOR/SELOR

Arguivo: (a) LOA 2017 - Desoesa Execucdo - Gruoos de Desoesa - G

Fonte: Siga Brasil — Senado Federal
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Data de atualizacdo dos dados : 311272017
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2.1
BIOMBO DA DESPESA DE CAPITAL
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CONSTITUICAO FEDERAL

(REGRA DE OURO)

Art. 167. Sao vedados:

III - a_realizacao de operacoes de créditos que excedam o

montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas

mediante créditos suplementares ou especiais com finalidade

precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria absoluta;
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CONTABILIDADE PUBLICA
CONCEITOS (STN/MF)
DESPESAS CORRENTES

Registra o total das despesas que nao contribuem, diretamente, para a
formacao ou aquisicao de um bem de capital.?

DESPESAS DE CAPITAL
Registra o total das despesas que contribuem, diretamente, para a formacao

ou aquisicao de um bem de capital.?

Despesas relacionadas com aquisicao de maquinas e equipamentos, realizacao
de obras, aquisicdo de participacoes acionarias de empresas, aquisicdo de
imdveis e concessdao de empréstimos para investimento. Normalmente, uma
despesa de capital concorre para a formacao de um bem de capital, assim

como para a expansao das atividades do 6rgao publico.?2

Pé)
Fonte: 1 Manual de demonstrativos fiscais aplicado aos entes para 2018 - STN/MF e 2 Divida Publica - A Experiéncia Brasileira -(Livro Eletrénico ©STN/MF) Q——/
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CONCEITOS (STN/MF)

JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA (Despesa Corrente)

Registra as despesas com o pagamento de juros, comissoes e outros encargos
de operagbes de crédito internas e externas contratadas, bem como da divida publica

mobiliaria.

AMORTIZACAO DA DIVIDA (Despesa de Capital)

Registra as despesas com o pagamento do principal e da atualizacao monetaria_ ou
cambial da divida publica interna e externa, contratual ou mobiliaria.

AMORTIZACAO DA DiVIDA/REFINANCIAMENTO (Despesa de Capital)

Registra as despesas com o pagamento do principal e da atualizacao monetaria_ou
cambial da divida publica interna e externa custeadas com recursos oriundos de

operacoes de crédito contratadas com essa finalidade.

(s2e)

Fonte: Manual de demonstrativos fiscais aplicado aos entes para 2018 - STN/MF
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MANUAL DE DEMONSTRATIVOS FISCAIS APLICADO AOS ENTES PARA 2018

02.00.00 PARTE Il ANEXO DE METAS FISCAIS
02.05.03 INSTRUCOES DE PREENCHIMENTO
02.05.03.01 Tabela 5 — Origem e Aplicacdo dos Recursos Obtidos com a Alienacdo de Ativos

<EMNTE D4 FEDERACAC:
LEI DE DIRETRIZES ORCAMENTARIAS
AMNEXO DE METAS FISCAIS
ORIGEM E APLICACAO DOS RECURSOS OBTIDOS COM A ALIENACA O DE ATIVOS
<ANO DE REFEREMCLA>

AMF — Demonstrativo 5 [LEF, art.4s, § 2= inciso [1I)

Bt 100
<Anp-2%= <HAno-3= < Amo-34=
RECEITAS REALIFATIAS
A RRALEARAS () k) ()
RECEITAS DE CAPITAL — ALIENACAD DE ATIVOS (1)
Alienacdo de Bens Mdveis
Alienacdo de Bens Imdveis
“Ano-2 “ATIO-3 < Amn-34=
DESPESAS EXECUTADAS
- - [d] (=] 3]
APLICACACD DOS RECURS0S DA ALIENACAD DE ATIVOS [II]
DESPESAS DE CAPITAL
DESPESAS CORRERNTES DOS REGIMES DE PREVIDEMCLA
déncia Social
idéncia dos Servidores
<Anp-2%= <HAno-3= < Amo-34=
\ e —— (£=(0la-nd)+1h) | (W)=(Ob-Ne)+uu) | [)=(lc- 11
VALOR (1]

FONTE: Sistema <Mome=>, L\da-:le Responsavel <Mome>, Data da emissdo <dd/mmm /aaaa> e hora de emissio <hhh e punome=
Mota:

Amortizacao da Divida

Registra as despesas com o pagamento do principal e da atualizacao monetaria ou cambial da divida publica

interna e externa, contratual ou mobiliaria, custeadas com recursos oriundos da alienacao de ativos. Goo
Fonte: MDF 82 edigdo Versdo 29.12.2017 - STN/MF Sl
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TESOURO DIRETO

Rentabilidade Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal)

Juro real representa a quantia que o investidor recebe além da
inflacao (acima da inflacao).

Juro nominal é a rentabilidade do investimento sem
considerar a perda gerada pela inflacao.

A rigor, a rentabilidade bruta final anual é a taxa real
contratada multiplicada pelo valor da inflacao do periodo, ...

Fonte: Tesouro Direto - Mddulo 3 - Curso avangado do Tesouro Direto

(s2e)
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TESOURO DIRETO

Rentabilidade Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTN-B)

O Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTN-B) € muito semelhante ao

Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal), pois ambos oferecem um

rendimento real, ou, em outras palavras, um rendimento acima

da_inflacao. A diferenca entre ambos é que a NTN-B paga juros

semestrais (cupons).

Fonte: Tesouro Direto - Mddulo 3 - Curso avancado do Tesouro Direto Q;ig
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TESOURO DIRETO

Rentabilidade Tesouro Selic (LFT)

Quando a taxa Selic varia, a_rentabilidade do titulo acompanha a
variacao dessa taxa.

Uma das principais caracteristicas dos titulos pds-fixados € que esses
titulos possuem a sua rentabilidade relacionada a um _indexador
que varia ao longo do tempo, ou seja, nao € totalmente predefinido
como nos titulos prefixados.

No caso da LFT, o indexador é a taxa Selic.

—
Fonte: Tesouro Direto - Mddulo 3 - Curso avangado do Tesouro Direto Qﬁe/‘
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TESOURO DIRETO

Tesouro Prefixado (LTN)

O valor pago pelo titulo é o valor presente do montante a ser

recebido no vencimento do titulo.

Mantendo-se o titulo até o vencimento, a rentabilidade bruta

sera a contratada.

)

Fonte: Tesouro Direto - Mddulo 3 - Curso avangado do Tesouro Direto Qf’
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Luiz Fermando Alves
Secretaria do Tesouro Naciomal
Novernmbro de 2031 7

Determinantes da Margem da Regra de Ouro:
Despesas de Capital

Amortizagdo
{Principal + Corregao
Monetaria) « PAC

* Programa Educagdo e
Qualidade para todos.

— Investimentos —  *Pesquisa e

Despesas de

cap ital desenvolvimento
* Fortalecimento do SUS
- . *Outros
Inversoes
— . .
financeiras

* Aquisicdo de Imoveis
* Participacdo da Unido
no capital de empresas

* FIES, PRONAF, PROEX

* Qutros

Fonte: Apresentagdo em nov/17 - Luiz Fernando Alves (STN/MF) - 1° Seminario Internacional de Divida Publica — STN/MF
http://www.tesouro.fazenda.gov.br/-/i-seminario-internacional-de-divida-publica - Acesso publico em 21mail8
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IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL REGRA DE OURO - 05 DE ABRIL DE 2018 - N° 5

Pag. 9

... quando admite um conceito muito amplo de despesas de capital, ndo previne a

contabilizacao criativa de despesas ou prevé cliusulas de escape vagas —, ha

maior suscetibilidade aos problemas listados que, no limite, podem tornar a regra fiscal

incompativel com seus objetivos originarios.

Pag. 13

3) Despesas financeiras (nao primarias) com a corre¢ao monetaria do principal da divida

publica, que a legislacao e a contabilidade publica brasileiras convencionaram

registrar como uma despesa de capital em “amortizacdo da divida” (uma parte do

GND6), a0 contrario da pratica mais generalizada ao redor do mundo

de contabiliza-la como despesa corrente.
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IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL REGRA DE OURO - 05 DE ABRIL DE 2018 - N° 5

Pag. 37

Também @ correcao monetaria da divida (resultado da aplicacao do

IGPM sobre o estoque de endividamento) é contabilizada como despesa

de capital.

Isto é, numa situacdo-limite, caso houvesse um PIiCO inflacionério, a correcao da

divida seria maior e isso permitiria um aumento das operacoes de crédito, sem que

tivesse ocorrido qualquer elevacao de investimento.
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IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL REGRA DE OURO - 05 DE ABRIL DE 2018 - N° 5

Pag. 44

Sdo justamente estas duas peculiaridades da Regra de Ouro brasileira que viabilizam

sua convivéncia com investimentos publicos deprimidos, elevados déficits

correntes e crescente endividamento.

Tais peculiaridades permitem inclusive que a aplicacdo da regra, no Brasil, se

distancie dos dois principios basicos preconizados pela configuracao classica da

Regra da Ouro, a saber: a viabilizacao da execucao dos investimentos que

beneficiam as geracoes futuras e o controle rigido sobre o orcamento corrente.
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Pag. 45

IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL REGRA DE OURO - 05 DE ABRIL DE 2018 - N° 5

Nesse cenario, ha duas questoes em perspectiva: a primeira relacionada a expectativa de

perda de credibilidade da atual regra fiscal (na medida em que permite a convivéncia

com déficits correntes, contrarios aos seus propdsitos origindarios); e, a segunda, no cendrio em

que se esgotassem as soluc¢des de curto prazo, os governos estariam sujeitos a incorrer

em crime de responsabilidade fiscal, ao descumprirem a Regra de Ouro.

Adicionalmente, compreendemos a importancia da Regra de Ouro no atual arcabouco

institucional das finangas publicas no Brasil, uma vez que € a Unica regra a atentar para a

qualidade do gasto publico e dar atencao especial ao investimento.
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2.2
BIOMBO DO RESULTADO PRIMARIO
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SUPERAVIT PRIMARIO

Superdvit primario é o resultado positivo de todas as receitas e despesas do
governo, excetuando gastos com pagamento de juros.

DEFICIT PRIMARIO

O déficit primario ocorre quando esse resultado é negativo. Ambos constituem o
"resultado primario".

RESULTADO PRIMARIO
O resultado primario é importante porque indica, segundo o Banco Central, a

consisténcia entre as metas de politica macroecondmicas e a sustentabilidade
da divida, ou seja, da capacidade do governo de honrar seus
compromissos. A formacdo de superdvit primario serve para garantir
recursos para pagar os juros da divida publica e reduzir o
endividamento do governo no médio e longo prazos.

Fonte: Senado Federal Q;e)




ANO ESTOQUE DIVIDA PUBLICA CRESC. RESULTADO PRIMARIO RPGC/RCL RECEITA COISRENTE LiQUIDA
FEDERAL (2) ANUAL | GOVERNO CENTRAL (RPGC) (1) UNIAO (RCL)
dez/1999 438.803.978.000 A 20.164.270.000 16% 129.142.000.000
dez/2000 506.708.439.000 15%< 20.982.210.000 14% 145.111.000.000
dez/2001 605.428.307.120 19% 21.737.090.000 13% 167.739.102.000
dez/2002 687.301.061.466 14% 31.577.220.000 16% 201.927.320.000
dez/2003 787.142.106.257 15% < 39.080.040.000 17% 224.920.164.000
dez/2004 857.471.147.172 9% 49.341.420.000 19% 264.352.998.000
dez/2005 1.002.518.667.853 17% 52.673.160.000 17% 303.015.775.000
dez/2006 1.534.740.158.055 53% £ 48.748.240.000 14% 344.731.433.000
dez/2007 1.694.387.345.625 10% 57.650.400.000 15% 386.681.857.210
dez/2008 1.891.646.439.031 12% 71.438.380.000 17% 428.563.287.920
dez/2009 2.135.204.926.780 13% 39.436.410.000 9% 437.200.336.330
dez/2010 2.397.239.694.577 12% 77.891.170.000 16% 499.866.612.960
dez/2011 2.618.190.431.923 9% 91.891.030.000 16% 558.706.386.600
dez/2012 2.914.611.989.121 11% 84.987.960.000 14% 616.933.348.520
dez/2013 3.080.906.921.533 6% 72.159.130.000 11% 656.094.217.900
dez/2014 3.413.338.390.817 11% (23.482.410.000) (4%) 641.578.197.330
dez/2015 4.079.520.548.175 20% (120.502.220.000) (18%) 674.522.742.050
dez/2016 4.635.783.431.712 14% (161.275.630.000) (22%) 722.454.098.612
dez/2017 5.218.723.864.825 13% (124.261.480.000) (17%) 727.254.324.000

Elaborado por Jodo Pedro Casarotto: (1) com dados do BCB (fonte STN/MF) e (2) com dados do BGU e da STN/MF - DPMFi+DPFe em poder do publico + DPMFi em poder BC

Valores Nominais

re)
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2.3
BIOMBO DA DPF TOTAL
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ESTOQUE DA DiVIDA PUBLICA FEDERAL — RMD de DEZ/2017
Divida Publica Federal Mobilidria interna em poder do publico (DPMFi)
Divida Publica Federal externa em poder do publico (DPFe mobilidria e contratual)

2. Estoque da Divida Publica Federal—DPF
2.1 Evolugdo

0 estoque da DPF apresentou aumento, em termos nominais, de 1,89%, passando de RS 3.493,38 bilh&es, em novembro, para RS
3.559,27 bilhoes, em dezembro.

A DPMFi teve seu estoque ampliado em 1,88%, ao passar de RS 3.371,98 bilhdes para RS 3.435,49 bilhdes, devido a emissdo liquida, no
valor de RS 36,12 bilhdes, e pela apropriacdo positiva de juros, no valor de RS 27,61 bilhdes .

Com relagdo ao estoque da DPFe, houve aumento de 1,96% sobre o estoque apurado em novembro, encerrando o més de dezembro
em RS 123,79 bilhdes (USS 37,42 bilhdes), sendo RS 111,32 bilhdes (USS 33,65 bilhdes) referentes a divida mobilidria e RS 12,46 bilhdes
(USS 3,77 bilhdes), a divida contratual.

Tabela 2.1 (R BilhSes)
Estoque da DPF Dez/16 MNowv,/17 Dezf17

DPE 3.112,94 3.559,27 100,00%
DPMFi 2.986,41 3.371,98 3.435,49 100,00%: 96,52%
LFT 868,48 1.094,72 1.112,71 32,39% 31.,26%
LTN 718,20 832,76 857,38 24 96%: 24 09%
NTHN-B 880,37 939,75 949 68 27 .654% 26,68%
NTH-C 86,62 72,75 73,98 2,15% 2,08%
MNTM-F 383,17 384,68 389,58 11,34%: 10,95%
Divida Securitizada 8,39 7,38 7,07 0,219 0,20%
TDA 2,22 1,91 1,83 0,055 0,05%
Demais 38,97 38,05 43,25 1,26%: 1,22%
DPFe' 126,52 121,40 123,79 100,00% 3,48%
Divida Mobiliaria 116,56 109,34 111,32 89,93% 3,13%
Global USD 101,11 24 56 °5,456 77.93% 2.71%
Euro 4,63 3,05 4,04 3,27% 0,11%
Global BRL 10,83 10,73 10,82 8,74% 0,30%
Divida Contratual 9,96 12,06 12,46 10,07 % 0,35%
Organismos Multilaterais 3,79 3,49 3,49 2,829 0,10%
Credores Privados/Ag.Gowv. 6,16 8,57 2,98 7,25% 0,25%

*wWalores da DPFe convertidos de todas as moedas para USS e, postericormente, de USS para RS com a cotagdo do Ultimo dia do més.
Série histérica: &nexoc 2.1

(7o)
Fonte: Texto Relatdrio Mensal da Divida Dez/2017 — STN/MF
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ESTOQUE DA DiVIDA PUBLICA FEDERAL — Tabela do RMD de DEZ/2017
Divida Publica Federal Mobiliaria interna em poder do publico (DPMFi)
Divida Publica Federal externa em poder do publico (DPFe mobilidria e contratual)
Divida Publica Mobiliadria Federal interna em poder do Banco Central

ANEXO0 21 ESTOQUE DA DPF
(R$ Bilhdes)

v DezME Jantl7 Feull? Mart1? Abri17 Maill? Junl? Jullt? Agoll? Seth7 OutM? Noul? DezQ
DPF EM PODER DO PUBLICO 3.112,94 3.053,35 3.134,67 3.234,14 3.253,03 3.357,65 3.341,38 3.430,83 3.493,38 3.550,27
DPMFi 2.986,41 2.938,55 3.020,74 3.113,84 3.123,23 3.130,15 3.233,65 3.224,97 3.286,43 3.311,95 3.311,41 3.371,98 3.435,49
LFT 8EE.48 895,20 920,84 a37.20 962,76 980,97 102564 105426 1076 EE 105614 107634 109472 11127
LT 18,20 637,30 740,33 TaTEl 750,64 TG 81246 TEE,T0 818,95 847,96 802,70 83276 867,38
MTH-BE 88037 899,89 06,1 923014 43581 aam 074 91763 916,52 42323 934.97 53975 949,68
MTM-C 86,62 518 86,23 85,98 B4.73 24,64 2445 70,80 T 02 T84 7275 7398
MTH-F 3|27 31043 3308 32937 340,15 34765 15481 v 36646 364,75 vz 33468 389.58
Divida Securitizada 839 an 796 878 812 8,08 73 T3 TET T8 T4 738 o7
TOA 22z 221 213 216 212 210 203 2,08 20z 193 192 13 183
Demais 3897 3947 39,33 33,59 38,88 3857 388 ITeZ krg] 38,08 38,26 38,05 43,25
DPFe ! 126,52 114,80 113,93 120,30 121,28 122,87 123,99 116,41 117,57 118,88 127,07 121,40 123,79
Divida Mobilidria 116,56 104,26 103,60 109,33 110,11 111,37 112,42 105,24 106,03 107,12 115,02 109,34 111,32
Global USD mn 23,30 868 34,15 94,73 95,74 a7.81 s are 92,78 100,51 94 EE 9646
Euro 463 456 444 461 486 4,90 379 a7 378 378 287 398 4,04
Global BRL 1083 10,40 10,48 10,56 105 10,74 ngz 10,29 1047 10,56 10,64 1073 1082
Divida Contratual 9,96 10,54 10,33 10,97 11,18 11,50 11,57 11,16 11,53 11,76 12,04 12,06 12,46
Organismos Multilaterais 3,79 351 348 361 366 364 370 338 a4 344 357 349 349
Credores PrivadosiAg. Gow. A1 702 625 e 752 786 TE7 TTa a1z 832 247 8587 298
DPMFi EM PODER DO BANCO CENTRAL 1.522,85 1.572,32 1.595,76 1.612,84 1.625,90 1.598,09 1.601,72 1.566,64 1.632,43 1.650,44 1.639,00 1.645,77 1.639,45
LTH 399,85 37827 38471 388,31 39264 396,85 33803 368,01 4343 4757 396,87 40085 404 56
:| LFT 384,86 461,06 475,35 450,36 434,15 453,65 43236 436,32 51843 521,02 524,23 52722 530,22
MTH-E 47374 47782 475,06 47927 432,69 443,25 438,09 440,37 43681 44553 449,09 446,71 450,86
MTHN-F 264,33 25817 ZE063 263,80 26642 263,35 2Tzz4 260,94 263,71 266,26 268,71 27113 27381
Dlemais 0.00 0,00 0.00 000 000 0,00 000 0.00 000 0.00 000 oon 0.00
‘Walorer 4aDFFe canvertidor do todar ar macdar para US4 o i deUS§parai$ in 4o dltimo diad
Prbular 4 55 f g lurula 4
Obe A otares spuradas - ira aval dods neri eutar,
Ok 2: & partir de - iro 4, o, 4. i ilidiri- parrouarer 4 il dodaTIR, alinhando: i il dod da DFMFi.

a
Fonte: Tabela anexa ao Relatério Mensal da Divida dez/2017 — STN/MF EE
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Relatorio de Gestao STN 2016

7.3.2. Demonstracdes das Variagdes Patrimoniais
DEMONSTRAGOES DAS VARIACOES PATRIMONIAIS - TODOS OS ORGAMENTOS

VARIACOES PATRIMONIAIS QUANTITATIVAS

Nota 18.2 Variacdes Monetarias da Divida Publica Federal

Referem-se aos lancamentos decorrentes da apropriacao de encargos negativos e/ou atualizacao mensal do
valor liquido pelo IGP-M nos meses em que ocorrer deflacdo deste indice, nas_carteiras da divida

publica em mercado e BACEN, bem como da remuneracio sobre o resultado positivo do BACEN
(art. 6° - Paragrafo 4° da Lei n® 11.803).

Nota 22.2 Variacdes Patrimoniais Diminutivas Financeiras da Divida Publica Federal

Este item compreende os juros e encargos da divida mobiliaria, além das variacoes
monetarias e cambiais.

a) Juros e Encargos da Divida Mobiliaria

Referem-se aos lancamentos decorrentes da apropriacdo do desagio, indexador e juros por competéncia de

cada titulo, considerando as carteiras Mercado e Bacen (titulos em mercado interno).

Ademais, também se referem aos lancamentos decorrentes da atualizacdo cambial (titulos em mercado
externo), quando da desvalorizacao da moeda nacional diante da moeda estrangeira.

b) ...

c) VariacOes Monetarias de Divida Mobiliaria Interna
Referem-se aos langcamentos decorrentes da atualizacdo mensal do valor liquido pelo IGP-M, nos meses em
que ocorrer inflagdo para este indice, nas carteiras Mercado e Bacen. Gre
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TESOURO DIRETO

Rentabilidade Tesouro Selic (LFT)

Se um banco pode receber do Banco Central um rendimento

baseado na taxa Selic, ele certamente ira basear os custos

dos seus empréstimos para os demais agentes da

economia com relacao a oportunidade de emprestar para o
Banco Central (garantidos pelos titulos do governo que

estao no Banco Central).

(s2e)

Fonte: Tesouro Direto - Mddulo 3 - Curso avangado do Tesouro Direto




DiVIDA PUBLICA FEDERAL - OUTRO PONTO DE OBSERVACAO
UFRGS-FCE-02JUN18

DIVIDA PUBLICA FEDERAL — DEZ/2017
DPF DPF TOTAL DPF/PIB
DPMFi+DPFe em publico 3.559.271.258.270,47 (68%) (53,93)
DPMFi no BACEN 1.659.452.606.554,88 (32%) (25,14)
TOTAL DPF 5.218.723.864.825,35 (100%) (79,07)

Fonte: Elaborado por Jodo Pedro Casarotto com dados do RMD (dez/2017) STN/MF
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IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL REGRA DE OURO - 05 DE ABRIL DE 2018 - N° 5

Pag. 35

A atuacao da autoridade monetdria, por meio de operagcdbes compromissadas,

elevard a divida bruta do governo geral. Como se vé, essa diferenciacao entre a

divida do governo federal e a divida bruta total é importante, porque a

Regra de Ouro nao leva em conta o Banco Central.

Pag. 39

IV.2.2 — Metodologia empregada nos exercicios de simulacao da Regra de Ouro

Projetamos os juros nominais, a partir da Selic média anual e da divida publica

federal, incluida toda a carteira de titulos sob responsabilidade do Banco

Central (operacoes compromissadas somadas aos titulos livres).

(s2e)




DiVIDA PUBLICA FEDERAL - OUTRO PONTO DE OBSERVACAO
UFRGS-FCE-02JUN18

IFI - INSTITUICAO FISCAL INDEPENDENTE - SENADO FEDERAL
ESTUDO ESPECIAL OPERACOES COMPROMISSADAS - OUTUBRO DE 2017 - N° 3

RESUMO

Este estudo avalia as operacoes compromissadas realizadas pelo Banco Central, tendo em

vista a relevancia que essas operag¢des assumiram enquanto componente da divida

publica.

... conclui-se que o aumento das compromissadas nao foi inevitavel, mas resultou de

decisoes tomadas em cada esfera de atuacdao. Um dos problemas considerados no

tratamento das compromissadas é que ficam a margem da gestao da divida mobiliaria

federal, apesar da relevancia que assumiram como componente da divida publica.

Pag. 33

A gestio segmentada, além de excluir parcela relevante da divida publica do

planejamento empreendido pelo Tesouro Nacional, contribui para uma visao parcial

da situacao da divida publica.

(s2e)
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2.4
CONSEQUENCIA DOS BIOMBOS
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ANO ESTOQUE DiVIDA PUBLICA FEDERAL () PRODUTO INTERNO BRUTO DPF/PIB
dez/1999 438.803.978.000 1.087.710.456.053,99 40%
dez/2000 506.708.439.000 1.199.092.070.940,21 42%
dez/2001 605.428.307.120 1.315.755.467.830,93 46%
dez/2002 687.301.061.466 1.488.787.255.158,37 46%
dez/2003 787.142.106.257 1.717.950.396.424,49 46%
dez/2004 857.471.147.172 1.957.751.212.962,56 44%
dez/2005 1.002.518.667.853 2.170.584.500.000,00 46%
dez/2006 1.534.740.158.055 2.409.449.940.000,00 64%
dez/2007 1.694.387.345.625 2.720.262.930.000,00 62%
dez/2008 1.891.646.439.031 3.109.803.100.000,00 61%
dez/2009 2.135.204.926.780 3.333.039.350.000,00 64%
dez/2010 2.397.239.694.577 3.885.847.000.000,00 62%
dez/2011 2.618.190.431.923 4.376.382.000.000,00 60%
dez/2012 2.914.611.989.121 4.814.760.000.000,00 61%
dez/2013 3.080.906.921.533 5.331.619.000.000,00 58%
dez/2014 3.413.338.390.817 5.778.953.000.000,00 59%
dez/2015 4.079.520.548.175 5.995.787.000.000,00 68%
dez/2016 4.635.783.431.712 6.259.227.789.921,02 74%
dez/2017 5.218.723.864.825 6.559.940.259.751,42 79,6%

Elaborado por Jodo Pedro Casarotto com dados do BGU, STN/MF e BCB/IBGE

Valores nominais

(*) DPMFi+DPFe em poder do publico + DPMFi em poder Banco Central @’g)
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PRODUTO INTERNO BRUTO

O que entra na conta?
Pelo lado da producao, sao registrados os resultados da agropecuaria, da industria, dos servicos e os

impostos sobre os produtos.
Pela 6tica da despesa, entram o consumo das familias, do governo, os investimentos, as exportacoes

e as importagoes.

As remuneracoes, a exemplo de salarios, juros, aluguéis e distribuicdao de lucros também
entram.

O que nao entra na conta?
Itens usados, como um carro 2014, ja foram registrados no ano de fabricacdao e venda. Com isso,
foram incorporados ao patrimbnio do Pais anteriormente. Bens usados para produzir outros bens,

servicos nao remunerados e atividades informais e ilegais também ficam de fora.

Como é feito o calculo?
Para se chegar ao numero final, é preciso somar 0 consumo privado, mais os investimentos,

mais os gastos do governo, mais o volume das exportacoes. Desse total, tem de subtrair
as importacoes.

Fonte: Portal Brasil
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3.2 Prazo Medio

O prazo médio da DPF apresentou reducdo, passando de 4,31 anos, em novembro,
para 4,26 anos, em dezembro. O prazo medio da DPMFi fambem diminuiu, ao passar de
4,19 anos para 4,14 anos, enguanto o prazo medio da DPFe permaneceu em 7,55 anos.

(&nos)

Tabela 3.3 / / 7/ /
;g Dezfib MNov/17 Dezf17
Prazo médio da DPF = 354 331 826

DPMFi 4,44 4,19
LFT 3,74 3,32
LTN 1,50 1,49
NTN-B 7,72 7,49
NTN-C 5,31 5,55
NTN-F 3,44 3,85
TDA 3,65 3,87
Divida Securitizada 4325 3,40
Demais 701 5,85
DPFe 7,09 7,55
Divida Mobiliaria 7,25 7,80
Global USD 7,62 8,29
Euro 3,13 3,17
Global BRL 5,56 5,17
Divida Contratual 5,18 5,25
Organismos Multilaterais 5,45 5,31
Credores Privados/Ag.Gov. 5,02 5,23

4,14
3,34
1,42
741
5 47
3,77
3,84
352
8,01
7,55
7,72
821
3,08
5,09
6,06
534
6,34

Série historica: Anexo 3.7

Fonte: Relatério Mensal da Divida Publica Federal STN/MF - dez/2017
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Quadro XXXVIl — Operagoes compromissadas — Mercado aberto"
Saldos e participagodes R$ milhdes
Fim Atée 1 més Acimade1 Total Curtissimo De 2 semanas Acima de
de meés Prazo a 3 meses 3 meses
|| periodo |Saldo Yo Saldo % Saldo Yo Saldo % Saldo Yo Saldo Yo
2017 [Jan 121127 10,8 | 1001 609 892 | 1122736 | 100,0 | 121127 10,8 808 037 | 72,0 | 193 572 17,2
Fev 88 280 8,1 | 1003 688 919 | 1091 968 | 100,0 | 88 280 8,1 (806423 | 739 | 197 265 18,1
Mar 89 105 8,4 977 476 916 | 1066 581 | 100,0 | 89105 84 (814927 | 764 | 162 549 15,2
Abr 101 825 9,5 973077 90,5 | 1074902 | 100,0 | 101 825 95 (814730 | 758 | 158 347 14,7
Mai 163 303 14,3 982 494 85,7 | 1145797 | 100,0 | 163 303 143 (822303 | 71,8 | 160 191 14,0
Jun 93 810 8,7 985 319 91,3 | 10Y9129 | 100,0 | 93 810 8,7 (830897 | 77,0 | 154 421 14,3
Jul 142 992 12,4 | 1014 221 876 | 1157 213 | 100,0 | 142 992 12,4 837667 | 72,4 | 176 554 15,3
Ago | 112 505 9,9 | 1024 061 901 | 1136 566 | 100,0 | 112 505 99 (844 408 | 74,3 | 179652 15,8
Set 162 707 14,4 964 007 856 | 1126 714 | 100,0 | 162 707 144 779961 | 69,2 [ 184 046 16,3
Out 118 127 10,2 | 1039 274 89,8 | 1157 400 | 100,0 | 118127 10,2 (861943 | 74,5 | 177 331 15,3
MNov 59 807 5,4 | 1053 352 946 | 1113159 | 100,0 | 59807 5,4 [ 866 860 | 77,9 186 492 16,8
Dez | 124 797 12,0 918 606 88,0 | 1043 403 | 100,0 | 124 797 12,0 (719832 | 69,0 [ 198 774 19,1
Fonte: - http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p 6;{6/



http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
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ANO ESTOQUE DiVIDA PUBLICA FEDERAL (*) | RECEITA CORRENTE LIQUIDA UNIAO DPF/RCL
dez/1999 438.803.978.000 129.142.000.000 3,4
dez/2000 506.708.439.000 145.111.000.000 3,5
dez/2001 605.428.307.120 167.739.102.000 3,6
dez/2002 687.301.061.466 201.927.320.000 3,4
dez/2003 787.142.106.257 224.920.164.000 3,5
dez/2004 857.471.147.172 264.352.998.000 3,2
dez/2005 1.002.518.667.853 303.015.775.000 3,3
dez/2006 1.534.740.158.055 344.731.433.000 4,5
dez/2007 1.694.387.345.625 386.681.857.210 4,4
dez/2008 1.891.646.439.031 428.563.287.920 4,4
dez/2009 2.135.204.926.780 437.200.336.330 4,9
dez/2010 2.397.239.694.577 499.866.612.960 4,8
dez/2011 2.618.190.431.923 558.706.386.600 4,7
dez/2012 2.914.611.989.121 616.933.348.520 4,7
dez/2013 3.080.906.921.533 656.094.217.900 4,7
dez/2014 3.413.338.390.817 641.578.197.330 53
dez/2015 4.079.520.548.175 674.522.742.050 6,0
dez/2016 4.635.783.431.712 722.454.098.612 6,4
dez/2017 5.218.723.864.825 727.254.324.000 7,2
Valores nominais @E

Elaborado por Jodo Pedro Casarotto com dados do BGU e da STN/MF

(*) DPMFi+DPFe em poder do publico + DPMFi em poder Banco Central
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CONCEITOS

RECEITAS CORRENTES
Receitas tributarias, de contribuicdes, patrimoniais, agropecuarias, industriais, de servicos,
transferéncias correntes e outras receitas também correntes e, ainda, as provenientes de recursos
financeiros recebidos de outras pessoas de direito publico ou privado, quando destinadas a atender despesas

classificaveis em despesas correntes, liquidas das respectivas dedugoes.

RECEITA CORRENTE LIQUIDA

Receita Corrente deduzida dos valores relacionados no Art. 29 da LRF

(transferéncias aos Estados e Municipios e contribuicoes constitucionais - alinea
“a”, do inciso I, e inciso II, do art. 195; art. 239 e § 99, do art. 201).

RECEITAS DE CAPITAL
Receitas provenientes da realizacdo de recursos financeiros oriundos de constituicao de dividas; da

conversao, em espécie, de bens e direitos; além dos recursos recebidos de outras pessoas de direito

publico ou privado, destinados a atender despesas classificdveis em despesas de capital.

Fonte: Manual de demonstrativos fiscais aplicado aos entes para 2018 e Lei Complementar 101, de 04/05/2000 (LRF)




Tabela 4.1
Custo Médio do
estoque da DPF
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4.1 Custo Médio do Estoque

O custo médio acumulado nos Ulitimos doze meses da DPF passou de 10,24% a.a., em

novembro, para 10,29% a.a., em dezembro.

Ja o custo médio acumulado em doze meses da DPMFi apresenfou redugdo, passando
de 10,50% a.q., em novembro, para 10,34% a.a., em dezembro.

Com relag@o 4 DPFe, este indicador registrou aumento, passando de 3,42% a.q. para
8,90% a.q., devido, principalmente, & valorizagdo do dolar frente co real de 1,42%, em
dezembro de 2017, contra a desvalorizagdo de 4,05% ocorrida no mesmo periodo do

ano anterior,

(R
Mensal Acumulado 12 Meses &
Dez/16 MNowv/17 Dezf17 Dezf16 MNow/17 Dezf17
DPF 9,77 9,79 10,80 12,02 10,24 10,29
13,00 10,50 10,34
LFT 13,65 7.41 7.01 14,01 10,57 9,95
LTN 12,77 11,64 11,55 12,66 12,33 12,17
NTH-B 8,95 10,41 10,85 12,73 2,73 8,85
NTN-C 17,07 17,63 23,09 17,91 9,14 9,53
NTH-F 12,23 11,90 11,88 12,15 12,03 11,95
TOA 5,45 3,35 3,35 5,53 433 413
Divida Securitizada 7,68 5,40 5,59 7,55 5,97 5,77
Cemais -7,70 10,78 22,99 2,67 5,45 8,05
DPFe -31,74 3,10 25,22 -10,07 3,42 8,90
Divida Mobiliaria -31,45 1,95 24,17 -9,84 3,02 8,36
Global USD -35,36 0,06 25,39 -11,38 1,88 7.67
Euro -38,97 28,43 32,99 -15,18 12,27 19,95
Global BRL 10,16 10,16 10,16 10,20 10,15 10,15
Divida Contratual® -35,05 14,07 34,75 -12,65 7,55 14,43
Organismos Multilaterais -36,50 -2,42 22,08 -13.83 -0,82 484
Credores Privados/ Ag.Gov. -34,18 21,02 39,92 -12,58 11,98 19,42

Série histdrica: Anexos 4.1 e 4.2

Fonte: Relatério Mensal da Divida Publica Federal STN/MF - dez/2017

Obs.: IPCA: (2016 = 6,29%) (2017 = 2,95%)
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RESULTADO NOMINAL DO GOVERNO FEDERAL — CRITERIO INTERNACIONAL

Conforme exibido no grafico 6, o resultado corrente ficou fortemente
negativo, a partir de 2014, em razdo, particularmente, da combinacdo de geracao
continuada de déficits primarios com aumento do volume de gastos de juros. Em 1998, no

f ? Instituicdo Fiscal ESTUDO ESPECIAL N2 5
Independente ABRIL DE 2018

Grafico 6 - Evolucao do déficit corrente do governo federal (% do PIB)

9,0
8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0

8,3

Fonte: Elaboracao propria.
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3
PROTECAO DA DPF
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CONSTITUICAO FEDERAL

Art. 166. Os projetos de lei relativos ao plano plurianual, as diretrizes
orcamentarias, ao orcamento anual e aos créditos adicionais serao
apreciados pelas duas Casas do Congresso Nacional, na forma do regimento
comum.

§ 30 As emendas ao projeto de lei do orcamento anual ou aos projetos que
o modifiquem somente podem ser aprovadas caso:

II - indiquem 0s recursos necessarios, admitidos apenas os provenientes

de anulacao de despesa, excluidas as que incidam sobre:
a) dotacdes para pessoal e seus encargos;

b) servico da divida;

c) transferéncias tributarias constitucionais para Estados, Municipios e

Distrito Federal;
(g7
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EMENDA CONSTITUCIONAL 95/2016

Art. 107. Ficam _ estabelecidos, para cada exercicio, limites individualizados
para as despesas primarias:

I - do Poder Executivo;

IT - do Supremo Tribunal Federal, do Superior Tribunal de Justica, do Conselho
Nacional de Justica, da Justica do Trabalho, da Justica Federal, da Justica Militar
da Unido, da Justica Eleitoral e da Justica do Distrito Federal e Territérios, no
ambito do Poder Judiciario;

III - do Senado Federal, da Camara dos Deputados e do Tribunal de Contas da
Unido, no ambito do Poder Legislativo;

IV - do Ministério Publico da Unido e do Conselho Nacional do Ministério
Publico; e

V - da Defensoria Publica da Unido.

§ 60 Nao se incluem na base de calculo e nos limites estabelecidos neste
artigo:

v - despesas com aumento de capital de
empresas estatais nao dependentes.

(s2e)
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LEI COMPLEMENTAR N° 101, DE 4 DE MAIO DE 2000. (LRF)

Art. 9° - Se verificado, ao final de um bimestre, que a realizacdao da receita podera nao
comportar o cumprimento das metas de resultado primario, os Poderes promoveréio
em trinta dias a limitacao de empenho e movimentacao financeira.

Secdo II - Dos Limites da Divida Publica e das Operagoes de Crédito
Art. 30. No prazo de noventa dias apds a publicacdo desta Lei Complementar, o Presidente da
Republica submetera ao:

I - Senado Federal: proposta de limites globais para o montante da divida

consolidada da Uniao, Estados e Municipios, cumprindo o que estabelece o

inciso VI do art. 52 da Constituicao, bem como de limites e condigBes relativos aos incisos
VII, VIII e IX do mesmo artigo;

Art. 73 - As infracoes dos dispositivos desta Lei Complementar serao punidas
segundo_o Decreto-Lei n° 2.848, de 7 de dezembro de 1940 (Codigo Penal); a_Lei
n° 1.079, de 10 de abril de 1950; o Decreto-Lei n° 201, de 27 de fevereiro de
1967; a Lei n° 8.429, de 2 de junho de 1992; e demais normas da legislacao

pertinente. o



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del2848.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del2848.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del2848.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del2848.htm
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LEI N© 13.473, DE 8 DE AGOSTO DE 2017 - (LOA/2018)

Disp0e sobre as diretrizes para a elaboracdo e execucao da Lei Orcamentaria de 2018 e da outras providéncias.

CAPITULO VI
DA DiVIDA PUBLICA FEDERAL

Art. 87. As despesas com o refinanciamento da divida publica federal

serao_incluidas na Lei Orcamentaria de 2018, em seus anexos, e nos créditos

adicionais separadamente _das demais despesas com o servico da divida,

constando o refinanciamento da divida mobiliaria em programacao especifica.

§ 10 Para os fins desta Lei, entende-se por refinanciamento o pagamento

do principal, acrescido da atualizacao monetaria da divida

publica federal, realizado com a receita proveniente da emissdo de titulos.

(s2e)




DiVIDA PUBLICA FEDERAL - OUTRO PONTO DE OBSERVACAO
UFRGS-FCE-02JUN18

LEI N© 9.530, de 10 de DEZEMBRO de 1997

Dispde sobre a utilizacao dos dividendos e do superavit financeiro de fundos e de entidades
da Administracao Publica Federal indireta, e da outras providéncias.

Art. 10 Serdo destinados a amortizacao da divida publica federal:

I - a receita do Tesouro Nacional decorrente do pagamento de participacoes e

dividendos_pelas entidades integrantes da Administracao Publica Federal
indireta, inclusive os relativos a lucros acumulados em exercicios anteriores;

IV - o produto da arrecadacao de que tratam o art. 85 da Lei n® 8.981/95 e o art. 40 da
Lei n® 9.069/95. (obs.: produto da arrecadacdo dos juros de mora, no que diz respeito aos

tributos e contribuicoes)

§ 19 Para cumprimento do disposto neste artigo, os fundos, as autarquias e as fundacodes

recolherdo ao Tesouro Nacional os respectivos superavits, tao logo se encontrem
disponiveis os recursos financeiros correspondentes.

ATENCAO: A LEI ESTABELECE ALGUMAS EXCECOES.

)
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LEI N© 9.496,de 11 de SETEMBRO de 1997.

Estabelece critérios para a consolidacdao, a assuncao e o refinanciamento, pela
Unido, da divida publica mobilidria e outras que especifica, de responsabilidade
dos Estados e do Distrito Federal.

Art. 12. A__receita proveniente do_ pagamento dos

refinanciamentos concedidos aos estados e ao Distrito Federal,

nos termos desta Lei, sera integralmente utilizada para

abatimento de divida publica de responsabilidade do

Tesouro Nacional.

(s2e)
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CONCLUSAO
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CENTRALISMO BRASILEIRO
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TRIBUTARIO
ADMINISTRATIVO
ECONOMICO

FINANCEIRO
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CENTRALISMO

U

ESTAMENTO BUROCRATICO TIRANICO

U

CAPTURADO PELO SISTEMA FINANCEIRO

U

ANOMIA GOVERNAMENTAL
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