


1   SUMÁRIO EXECUTIVO 

 
 evolução das contas 
públicas no primeiro 
trimestre de 2000 
apresentou resultados 

extremamente favoráveis, sobretudo no 
conceito primário. O setor público 
consolidado acumulou superávit primário 
de R$ 13,6 bilhões (4,9% do PIB) nesse 
período, destacando-se os seguintes 
resultados: a) superávit de R$ 8,5 bilhões  
do Governo Federal e Banco Central; b) 
superávit de R$ 3,4 bilhões dos estados e 
municípios e c) superávit de R$ 1,7 bilhão 
das estatais. Por sua vez, o INSS apresentou 
déficit primário de R$ 1,8 bilhão no 
período. Pelo critério “acima da linha”, o 
governo central obteve superávit primário 
de R$ 7,1 bilhões, apurados pelo conceito 
de “caixa” ou pagamento efetivo. 
 

O desempenho nas contas primárias 
do governo central pode ser atribuído a três 
fatores básicos : a) a arrecadação da 
COFINS, devida à alíquota mais elevada e 
aumento da sua base de arrecadação; b) a 
reintrodução da CPMF, que também teve 
sua alíquota majorada e c) o crescimento do 
PIB nominal, influenciando diretamente a 
maioria das receitas. Estes efeitos foram 
suficientes para mais que compensar a 
queda de R$ 5,9 bilhões com as receitas 
extraordinárias, tais como depósitos 
judiciais, desistência de ações, antecipação 
de receitas de concessões, efeitos positivos 
da desvalorização cambial sobre a 
arrecadação no mercado financeiro e outras, 
em relação ao registrado no primeiro 
trimestre de 1999. 

A recuperação da atividade 
econômica também favoreceu 
positivamente a arrecadação dos estados e 
municípios. O ICMS cresceu 21% no 
primeiro bimestre deste ano. A necessidade 
de gerar superávits primários para honrar os 
compromissos de renegociação da dívida

com a União também motivou um controle 
dos seus gastos.  

As NFSP nominais no primeiro 
trimestre também caíram significativamente 
em relação ao mesmo período de 1999. Em 
valores correntes acumulados, o resultado 
de janeiro a março deste ano foi de R$ 4,7 
bilhões (1,7% do PIB), contra R$ 52,5 
bilhões (22,8% do PIB) no mesmo período 
de 1999. No que toca aos fluxos 
acumulados em doze meses, o déficit 
nominal consolidado passou de R$ 96,2 
bilhões (9,5% do PIB) em dezembro de 
1999, para R$ 48,3 bilhões (4,6% do PIB) 
em março de 2000.  Essa redução se deve, 
principalmente, à retirada da série de 12 
meses dos efeitos da desvalorização 
cambial de janeiro e fevereiro do ano 
passado. A partir de março de 1999, a 
redução da taxa de juros e o acúmulo de 
superávits primários explicaram a 
manutenção das NFSP nominais em torno 
de R$ 3 bilhões mensais. 

A dívida líquida do setor público 
consolidado (DLSP) atingiu 47,0% do PIB 
em março de 2000 (R$ 527,2 bilhões), 
contra R$ 529,6 bilhões (47,4% do PIB) no 
mês anterior e R$ 516,6 bilhões (46,9% do 
PIB) em dezembro de 1999. Com exceção 
de fevereiro de 2000, a dívida liquida se 
manteve estável em torno de 47,0% do PIB 
desde dezembro de 1999. Redução das 
taxas de juros e câmbio, bem como a 
manutenção de significativos superávits 
primários explicam esse comportamento. 

A manutenção dos superávits 
primários tem contribuído para o controle 
da trajetória da relação Dívida Líquida do 
Setor Público (DLSP)/PIB. Isso assegura as 
condições internas para uma política de 
redução gradual dos juros. Com isso, o 
cenário das finanças públicas gera impactos 
positivos nas expectativas do mercado. No
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primeiro trimestre de 2000, melhorou o 
perfil de financiamento da Dívida 
Mobiliária Federal, com a redução da 
participação dos títulos indexados à taxa 
over-selic e ao câmbio, e aumento dos 
papéis prefixados. Portanto, o fundamento 
fiscal tem se solidificado, reduzindo a 
vulnerabilidade da economia brasileira a 
choques externos, pelo menos no curto e 
médio prazos. 

 
O resultado primário do governo 

federal - calculado pelos fluxos de despesas 
e receita fiscal “acima da linha” segundo o  
critério de competência –  apresentou  
superávit de R$ 7,2 bilhões (2,64% do PIB) 
no primeiro trimestre de 2000, comparado a 
R$ 6,9 bilhões ( 3,0% do PIB) obtido no 
mesmo período do ano anterior. Em termos 
dos três “caixas” do governo (Tesouro 
Nacional, Previdência pública e privada e 
Seguro-desemprego), o primeiro contribuiu 
com superávit primário de R$ 11,9 bilhões, 
mais que compensando o déficit 
previdenciário de R$ 6,1 bilhões.  
 

A arrecadação federal apresentou 
crescimento de 9,1% no primeiro trimestre 
de 1999, embora tenha registrado queda em 
termos reais de 5,6%, explicada 
principalmente pela redução real de 48% 
das demais receitas, que incluem as receitas 
extraordinárias anteriormente comentadas. 
Isto também motivou uma queda dos 
superávits do Tesouro e do governo central 
em termos de percentuais do PIB se 
comparado a 1999. Além disso, observou-se 
um aumento da participação (de 30,9% para 
42,9%) das contribuições na arrecadação 
total, em detrimento dos impostos e das 
demais receitas. Esse resultado se deveu, 
principalmente, ao desempenho da COFINS 
e CPMF. 

Pelo lado das despesas, destaca-se a 
elevação dos gastos com pessoal em função 
do aumento de gratificações e do 
crescimento vegetativo da folha. Por outro 
lado, os dispêndios com Outros Custeios e 
Capital (OCC) têm se mantido sob controle,

apresentando queda real de 6,8% no 
primeiro trimestre deste ano em relação ao 
de 1999. Contribuiu para essa queda a 
retenção de verbas causada pela não 
aprovação do Orçamento Federal no início 
do ano. 

O déficit previdenciário da União 
(soma dos resultados do INSS e da 
previdência dos servidores públicos) caiu de 
R$ 6,3 bilhões para R$ 6,1 bilhões, entre o 
primeiro trimestre de 1999 e 2000. Essa 
queda somente ocorreu em função da 
redução do déficit do INSS que mais que 
compensou o crescimento do déficit 
previdenciário dos servidores públicos, 
definido como a diferença entre as 
contribuições dos servidores públicos ativos 
e os dispêndios com aposentadorias e 
pensões. As receitas se beneficiaram de 
medidas tomadas a partir de meados de 
1999, tais como a incorporação de depósitos 
judiciais, a sub-rogação na cessão de mão-
de-obra (empresas prestadoras de serviços) 
e aumento da arrecadação do Simples. Os 
benefícios tiveram redução real explicada 
pelo efeito da combinação de inflação mais 
elevada e redução na taxa de crescimento de 
novos benefícios, explicada pela introdução 
do fator previdenciário. As contribuições 
dos servidores públicos ativos aumentaram 
em razão da elevação da sua massa salarial; 
porém o fizeram de forma insuficiente a 
compensar o ritmo de aumento dos 
benefícios, explicado pelo aumento de 
gratificações, pagamento de atrasados dos 
28,86% e pelo próprio crescimento 
vegetativo dos pagamentos de benefícios. 

 
Os estados e municípios ampliaram 

significativamente seu superávit primário: 
de 0,39% do PIB no primeiro trimestre de 
1999 para 1,2% no mesmo período deste 
ano. O aumento da arrecadação do ICMS 
compensou a queda nas transferências 
oriundas da lei complementar nº87/96 
(desoneração das exportações de produtos 
primários). Além disso, os estados estão 
sendo obrigados a reduzir os gastos, para 
gerar disponibilidade de recursos a serem
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transferidos para o Tesouro Nacional, a 
título de renegociação das dívidas. 

As perspectivas para o ano 
apontam para uma situação favorável na 
obtenção da meta de 3,25% do PIB, em 
termos de superávit primário consolidado. 
No governo central, espera-se a recuperação 
dos impostos, principalmente daqueles 
vinculados à atividade econômica, em 
função da retomada da produção industrial 
e do consumo. Some-se a isso o efeito do 
crescimento sobre a CPMF e COFINS, 
reforçando mais ainda a arrecadação. Pelo 
lado dos gastos, o governo sempre pode 
contar com um contingenciamento dos 
Outros Custeios e Capital (OCC) que 
cobriria, por exemplo, as perdas oriundas da 
conta-petróleo, que pode variar de R$ 1 a

1,3 bilhão. A aprovação do salário-mínimo 
no patamar de R$ 151 deverá elevar o 
déficit do INSS em cerca de R$ 2 bilhões, 
que pode ser absorvido em função do 
desempenho conseguido com as receitas. 
No entanto, existem potenciais fontes de 
preocupação, que poderão ter impacto sobre a 
DLSP neste ano. A primeira refere-se às 
incertezas quanto à evolução das variáveis 
externas: taxa de juros norte-americana, preço 
internacional do petróleo e economia 
argentina. Esses fatores podem afetar a 
trajetória dos juros internos. A segunda é a 
expectativa de que a Caixa Econômica 
Federal perca, ao menos parcialmente, no 
Supremo Tribunal Federal, a causa da 
correção dos saldos do FGTS, gerando assim 
um “esqueleto” – de difícil mensuração - a ser 
incorporado ao estoque da dívida pública. 
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2  NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PÚBLICO

 
evolução das Necessidades 
de Financiamento do Setor 
Público (NFSP), em 
período recente, é 
mostrada no Gráfico 2.1 e 

Tabela 2.1. De março de 1999 a março de 
2000, as NFSP nominais acumuladas em 
doze meses decresceram,

passando de 12,2% para 4,6% do PIB nesse 
período.1 Os decréscimos observados das 
NFSP e juros nominais consolidados se 
devem, basicamente, à subtração do efeito da 
desvalorização cambial (janeiro e fevereiro 
de 1999) sobre os encargos da dívida externa 
e interna indexada à taxa de câmbio. 

                                            
1 Nesta seção, as relações das NFSP com o PIB terão 
como base ambos os fluxos em valores correntes. 
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GRÁFICO 2.1
NFSP Nominais e Primárias (com desvalorização cambial) 
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TABELA 2.1 
DÍVIDA LÍQUIDA (DLSP) E NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PÚBLICO 

(NFSP) 
Com Desvalorização Cambial 

1995-2000 
%PIB 

Discriminação 1995 1996 1997 1998 1999 2000(mar) 
DLSP Total 29,9 33,3 34,6 42,4 46,9 47,0 
Ajuste Patrimonial - 1,9 2,1 4,0 7,3 7,7 
Dívida Fiscal 
Líquida 

29,9 31,4 32,5 38,4 39,6 39,3 

Dív. Mobiliária 
Federal 

15,3 21,4 28,3 35,4 37,6 39,1 

Base Monetária 3,1 2,4 3,6 4,3 4,4 3,5 
Dívida Externa 
Líquida 

5,5 3,9 4,3 6,3 9,9 9,3 

NFSP(*)       
Primário (0,4) 0,1 0,9 (0,01) (3,1) (4,9) 
Juros Nominais 7,6 5,8 5,2 8,07 12,6 6,6 
Nominal 7,2 5,9 6,1 8,06 9,5 1,7 
Fonte: Bacen. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. 
(*)  Fluxos acumulados no ano. 
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A dívida líquida do setor público 
consolidado (DLSP) atingiu 47,0% do PIB 
em março de 2000 (R$ 527,2 bilhões), 
contra R$ 529,6 bilhões (47,4% do PIB) no 
mês anterior e R$ 516,6 bilhões (46,9% do 
PIB) em dezembro de 1999. A redução da 
dívida líquida, em março, ocorreu sobretudo 
no governo central (queda da dívida 
externa, devido à apreciação cambial) e nos 
governos estaduais (redução da dívida 
renegociada, de acordo com a Lei nº 
9.496/97). O decréscimo da DLSP poderia 
ter sido maior se o estoque de títulos 
públicos federais fora do BACEN não 
tivesse crescido significativamente em 
março (R$ 4,1 bilhões em relação a 
fevereiro) devido, basicamente, ao aumento 
das Letras do Tesouro Nacional (LTN) e 
Letras Financeiras do Tesouro (LFT). A 
ampliação das colocações líquidas em 
mercado do papel prefixado reflete a 
política de melhoria do perfil da dívida 
mobiliária do Tesouro. No que toca às LFT, 
ocorreram emissões de LFT-B para o 
cumprimento dos contratos de assunção e 
refinanciamento de dívidas de estados e 
municípios (Lei nº 9.496/97). Em 
conseqüência disso, a dívida mobiliária 
federal (títulos públicos federais, incluindo 
Tesouro e Banco Central) elevou-se de R$ 
414,4 bilhões (37,6% do PIB) em dezembro 
de 1999, para R$ 438,3 bilhões (39,1% do 
PIB) em março de 2000. 

 
Quanto ao perfil da DMF, no 

período de janeiro a abril de 2000, 
observou-se redução da participação 
relativa dos títulos indexados à taxa over-
selic no total dessa dívida (de 61,1% em 
dezembro de 1999, para 54,2% em abril de 
2000). Isso revela resgates líquidos de 
NTN-S (R$ 14 bilhões em março) e LFT 
(R$ 9,2 bilhões em abril), atendendo à 
diretriz de simplificação dos instrumentos 
financeiros de gestão da dívida mobiliária 
do Tesouro e redução da parcela da dívida 
pós-fixada. Além disso, a participação 
percentual dos títulos cambiais apresentou 
queda (de 24,2% em dezembro de 1999, 
para 21,1% em abril de 2000), em 
conseqüência, sobretudo, do aumento da 

participação de outros indexadores 
(incorporação de novos papéis ao saldo da 
DMF) e da apreciação cambial do período 
(1,7%). De acordo com a política de 
aumento da participação dos papéis 
prefixados no estoque total da dívida 
pública mobiliária federal, emitiram-se 
liquidamente LTNs, de sorte que aquela 
participação aumentou de 9,2% em 
dezembro de 1999, para 13,6% em abril de 
2000. 

 
É provável que, ao longo do 

corrente ano, o Tesouro consiga melhorar o 
perfil de sua dívida, alongando prazos e 
aumentando a participação dos papéis 
prefixados em mercado. Essa melhoria 
dependerá, contudo, de uma evolução sem 
sobressaltos das taxas de câmbio e juros 
esperadas para 2000, bem como da 
continuidade das medidas institucionais que 
visam a favorecer o mercado secundário de 
títulos públicos. Nos dois últimos meses, 
contudo, ocorreram alguns fatos que 
abalaram a confiança na manutenção da 
queda dos juros domésticos ao longo do 
ano: a alta volatilidade do índice Nasdaq 
(ações de empresas de alta tecnologia, 
negociadas na bolsa de Nova Iorque) 
provocou aumento das taxas de juros no 
mercado futuro brasileiro. Isso acarretou 
elevação dos prêmios das LTN, forçando o 
governo a reduzir, num primeiro momento, 
e a interromper, em seguida,, o processo de 
mudança do perfil da dívida pública 
(alongamento de prazos e aumento da 
participação dos papéis prefixados). O atual 
momento recomenda cautela por parte do 
Tesouro na administração da dívida 
mobiliária, a fim de evitar um aumento 
desnecessário de seus custos, ao mesmo 
tempo em que ressalta a importância de o 
governo continuar apresentando bons 
resultados fiscais primários, sinalizando a 
solidez dos fundamentos macroeconômicos. 
 

As NFSP primárias consolidadas 
(resultado primário em valores correntes), 
em março de 2000, foram superavitárias em 
R$ 5,7 bilhões (5,9% do PIB), perfazendo 
um superávit no trimestre de R$ 13,6 
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GRÁFICO 3.1
Necessidades Primárias de Financiamento 
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3.1   TESOURO NACIONAL 

Tesouro Nacional obteve 
superávit primário de R$ 11.906 
milhões (4,32% do PIB) no 
primeiro trimestre de 2000, 

ligeiramente superior aos R$ 11.442 milhões 
alcançados no mesmo período de 1999 (Tabela 
3.2). O crescimento de 8,7% da receita em 
razão principalmente da variação do PIB 
nominal e do ganho com a COFINS e CPMF, 
com alíquotas mais elevadas, superou o 
aumento com as transferências aos estados e 
municípios. Com isso, a receita líquida teve 
um ganho de R$ 2,5 bilhões.  

Apesar do aumento nominal de 6,8% 
das transferências aos estados e municípios, 
estas sofreram uma queda de 0,4 ponto 
percentual do PIB, em função do desempenho 
do IPI e do IR, que tiveram queda real na sua 
arrecadação. No caso do IR essa redução é 
explicada, em boa parte, pelas receitas 
extraordinárias advindas do pagamento dos 
débitos em atraso que elevaram o IRPJ no 
primeiro trimestre de 1999, as quais não se 
repetiram na mesma magnitude este ano.  

 
Pelo lado dos gastos, os destaques são 

a redução real dos gastos em OCC e com 
subsídios. Estes itens foram suficientes para 
compensar os gastos com pessoal ativo, de 
forma que a despesa total do caixa do Tesouro 
Nacional reduziu-se 0,4 ponto percentual. A 
estratégia de controle dos gastos em OCC tem 
sido importante na determinação de maiores 
superávits primários, dado que nas demais 
despesas o governo tem uma pequena margem 
de manobra em evitar o seu crescimento, são 
os casos das transferências a estados e 
municípios, benefícios previdenciários e gastos 
com pessoal.  

 
Nas seções a seguir, serão discutidas 

com mais detalhes as despesas e receitas do 
Tesouro Nacional, num universo maior do que 
aquele tratado nesta seção. Na receita, 
incluem-se a arrecadação do PIS-PASEP e das 
contribuições dos servidores para seguridade 
social. Nas despesas, computam-se todo o 
gasto com pessoal (ativos e inativos) e o 
seguro-desemprego mais abono salarial. As 
análises contemplam itens dos caixas do 
seguro-desemprego e da previdência, como 
contabilizado pela Secretaria do Tesouro 
Nacional - STN. 

 

��
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TABELA 3.2 

RESULTADO PRIMÁRIO DO TESOURO NACIONAL 
JAN-MAR/1999-2000 

R$ milhões  e % do PIB 

  1999  2000   
  R$  %  R$ %  

I. Receita do Tesouro (1)     36.447 15,80      39.617 14,37 
    Restituições e Incentivos Fiscais         (538) (0,23)      (1.193) (0,43) 
II. Transferências a Estados/Municípios (2)      (9.259) (4,01)      (9.885) (3,58) 
III. Receita Líquida do Tesouro (I+II)     27.188 11,79      29.732 10,78 
IV. Despesas      15.746 6,83      17.825 6,46 
    Pessoal e Encargos      
(Ativos + Transfer. aos Estados e ao DF)       6.880 2,98        8.407 3,05 
    Outros Custeios e Capital (3)       8.357 3,62        9.017 3,27 
    Subsídios  (4)           509  0,22           402  0,15 

V. Resultado Primário do Tesouro Nacional (III-IV)     11.442 4,96      11.906 4,32 
Fontes: SIAFI-CCONT/STN, COFIN/STN, SRF. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA.  
PIB de R$ 230,6 e R$ 275,8 bilhões, respectivamente, para o 1º trimestre de 1999 e 2000. 
(1) Incluem as receitas de concessões. 
(2) Incluem as transferências constitucionais (exceto aquelas destinadas aos fundos regionais: FNE/FNO/FCO) mais Lei 
Complementar nº 87/96 (Lei Kandir). Apurado pelo critério de pagamento efetivo – Fonte: STN. 
(3) Apurado pelo critério de pagamento efetivo – Fonte: STN. 
(4) Corresponde aos subsídios de juros nas operações oficiais de crédito (custeio agropecuário, política de preços agrícolas 
e financiamento às exportações) e nas operações dos fundos regionais FNE/FNO/FCO mais a taxa de administração do 
patrimônio desses fundos. Apurado pelo critério de pagamento efetivo – Fonte: STN. 

 
3.1.1. RECEITAS 

arrecadação federal no primeiro 
trimestre de 2000 atingiu, a 
preços de março, R$ 44,7 
bilhões, caindo 5,7%, em 

termos reais, em relação a igual período de 
1999 (Tabela 3.3). Esse resultado deveu-se, 
essencialmente, a receitas atípicas, que 
impulsionaram a arrecadação nos três 
primeiros meses de  1999, e que não se 
repetiram em 2000. 

Destacam-se como principais fontes de 
receitas atípicas no primeiro trimestre de 1999: 
a) a desistência de ações judiciais e o

conseqüente pagamento de débitos em atraso, 
referentes ao PIS/PASEP, CSLL e IRPJ, em 
fevereiro (R$ 2,2 bilhões);  b) a arrecadação 
extra no período de R$ 1,2 bilhão do IRRF-
Rendimentos de Capital, decorrente dos efeitos 
da desvalorização cambial sobre as operações 
de hedge, realizadas por meio de swap (R$ 713 
milhões só em fevereiro); c) os efeitos da 
desvalorização cambial sobre o IRPJ e CSLL 
em fevereiro (R$ 400 milhões); d) a incidência 
do IOF sobre aplicações financeiras em fundos 
de investimento à alíquota de 0,38%, entre 
24/01/99 e 16/06/99 (R$ 371 milhões); e) a 
incidência do IOF nas operações de crédito das 
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pessoas físicas à alíquota de 6,0%, reduzida 
para 1,5%, a partir de outubro (R$ 168 
milhões); e f) a arrecadação extra, no período, 
de R$ 4,3 bilhões com receitas de concessões, 
dividendos recebidos pela União e conta-
petróleo. 

Observa-se que, em valores absolutos, 
os fatores atípicos tiveram maior efeito sobre 
as receitas transitórias. Essas receitas 
apresentaram um decréscimo real de 71% (R$ 
6,2 bilhões) e nominal 67% (R$ 5,1 bilhões). 
O impacto só não foi maior devido à 
ocorrência de arrecadação extraordinária de 
R$ 1,35 bilhão, referente a depósitos judiciais 
e administrativos, em março de 2000 (IRPJ R$ 
914 milhões e CSLL R$ 440 milhões). 

Os impostos apresentaram queda real 
de 13,4% (Tabela 3.4), fato parcialmente 
explicado pelo efeito dos fatores atípicos sobre 
o IRRF-Rendimentos de Capital, IRPJ e IOF. 
Entretanto, retirando-se esses fatores da base 
de comparação, os impostos ainda registrariam 
variação real negativa de cerca de 1,9%, o que 
mostra a não recuperação desse item até o 
momento. O desempenho mais favorável da 
economia pode contribuir para sustentar um 
patamar mais elevado de arrecadação para os 
impostos atrelados ao ciclo econômico, como 
o IPI, em particular.  

As contribuições registraram 
crescimento real de 50%, expurgados os 
efeitos transitórios (Tabela 3.3). Destacam-se 
o desempenho da COFINS e da CPMF. A 
elevação da alíquota da COFINS de 2% para 
3% e o alargamento da sua base de incidência 
para as instituições financeiras, em março de 
1999, bem como a reintrodução da CPMF, em 
junho, à alíquota de 0,38% explicam os ganhos 
com as contribuições. Embora um pouco 
abaixo das expectativas, a COFINS apresentou 
uma variação real positiva de 49,2%. Um 
maior aquecimento da economia poderá gerar 
ganhos ainda maiores com essa contribuição. 
Apesar do bom desempenho das contribuições, 
o PIS/PASEP apresentou variação real 
negativa, mesmo desconsiderando o 
pagamento dos débitos em atraso em fevereiro 
de 1999. 

Nota-se que o aumento real na 
arrecadação das contribuições compensa 
em grande parte o substancial volume de 
receitas atípicas, que ocorreram nos três 
primeiros meses de 1999. Nota-se, 
também, um aumento considerável na 
participação percentual das 
contribuições na arrecadação total, em 
detrimento dos impostos e das receitas 
transitórias, que reduziram as suas 
participações em 2000. 
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R$ milhões de março/00

Receitas 1999 2000 Variação(%)

1.  Permanentes 38.686 42.229 9,2
1.1. Arrecadadoras 35.523 39.714 11,8
        Impostos 20.552 18.913 -8,0
           IPI - Total 4.474 4.090 -8,6
           IR - Total  (excluindo pagamentos de débitos em atraso) 16.078 14.823 -7,8
       Contribuições 12.791 19.193 50,0
          COFINS  (excluindo pagamentos de débitos em atraso) 6.125 9.141 49,2
          CPMF 840 3.711 342,0
          PIS/PASEP  (excluindo pagamentos de débitos em atraso) 2.325 2.292 -1,4
          CSLL  (excluindo pagamentos de débitos em atraso) 2.478 2.982 20,3
          CPSS 913 969 6,1
          Contribuição para o FUNDAF 110 99 -10,7
       Demais Receitas (1) 2.180 1.608 -26,2
1.2. Regulatórias 3.163 2.516 -20,5
          Imposto sobre Importação 1.936 1.766 -8,8
          IOF  (excluindo tributação sobre fundos de investimentos) 1.178 699 -40,7
          ITR 48 51 5,5

2.  Transitórias 8.746 2.541 -71,0
        Débitos em Atraso (Lei nº 9.779/99) 2.517 0

                 PIS/PASEP 1.382 0

                 COFINS 0 0

                 CSLL 518 0

                 IRPJ 616 0

         Depósitos Judiciais 497 2.168

         IOF (tributação sobre fundos de investimentos) 423 0

         Concessões 3.780 165 -95,6
         Dividendos (2) 682 207 -69,6
         Conta-Petróleo 849 0

3.  Receita Total (1+2) 47.432 44.770 -5,6

Fontes: Secretaria da Receita Federal e Secretaria do Tesouro Nacional/MF.  Elaboração:CGFP/DIMAC/IPEA.  Inflator:IGP-DI

(1)  Demais Receitas inclui as receitas diretamente arrecadadas pela STN. 

(2)  Os dividendos foram classificados como não regulares porque grande parte das empresas está em proceso de privatização

Obs.: Tributos regulatórios são aqueles que têm, entre seus objetivos, regular a atividade econômica.

           Já os arrecadadores objetivam precipuamente à coleta de receita para o Estado.

 Janeiro - Março/1999 - 2000

TABELA 3.3
ARRECADAÇÃO FEDERAL

RECEITAS PERMANENTES - ARRECADADORAS E REGULAT ÓRIAS 
 E TRANSITÓRIAS 
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R$ milhões de março/00

1999 2000 Variação(%)

IMPOSTOS 24.754          21.429         -13,4
Imposto sobre a Renda 16.694          14.823         -11,2
  IRPF 384               531              38,4
  IRPJ 5.005            5.701           13,9
  IRRF 11.306          8.591           -24,0
IPI 4.474            4.090           -8,6
IOF 1.601            699              -56,3
Imposto sobre Importação 1.936            1.766           -8,8
ITR 48                 51                5,4
CONTRIBUIÇÕES 14.692          19.193         30,6
CPMF 840               3.711           342,0
COFINS 6.125            9.141           49,2
PIS/PASEP 3.707            2.292           -38,2
CSLL 2.996            2.982           -0,5
Outras (1) 1.024            1.068           4,3
DEMAIS RECEITAS (2) 7.987            4.149           -48,1
RECEITA TOTAL BRUTA 47.432          44.770         -5,6
Fontes: Secretaria da Receita Federal e Secretaria do Tesouro Nacional/MF.  Elaboração:CGFP/DIMAC/IPEA. Inflator:IGP-DI

(1) Engloba a CPSS e Contribuição para o FUNDAF.
(2) Engloba Outras Receitas Administradas SRF, Dividendos, Concessões, Conta-petróleo, e
      Receitas Diretamente Arrecadadas STN.

Janeiro - Março/1999 - 2000

TABELA 3.4
ARRECADAÇÃO FEDERAL

IMPOSTOS - CONTRIBUIÇÕES - DEMAIS RECEITAS
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O Gráfico 3.2 mostra o 
comportamento da arrecadação federal 
entre dezembro de 1994 e março de 2000 
(fluxos dos últimos 12 meses), a preços de 
março de 2000. Nota-se que a arrecadação 
federal cresce continuamente, em termos 
reais, a partir de fevereiro de 1997. O 
crescimento inicial deve-se à entrada em 
vigor da CPMF. 

 
O principal responsável pelo 

aumento da arrecadação, entre março e 
dezembro de 1998, passa a ser o item 
“demais receitas”, em razão do significativo 
volume de receitas de concessões de 
telecomunicações. Os impostos também 
crescem em 1998 e no primeiro semestre de 
1999, como conseqüência do aumento do 
imposto de renda.  

 
Observa-se que, desde fevereiro de 

1998, as “demais receitas” passam 
praticamente a determinar o comportamento 
da arrecadação total.  A partir de fevereiro de 
1999, esse item, que vinha impulsionando a 
arrecadação, passa  a declinar. 

Principalmente, porque receitas atípicas, 
como outorga de serviços de 
telecomunicações e superávit financeiro, 
sofrem um decréscimo com relação a 1998. 
O crescimento dos impostos (IOF, IR e II), 
de fevereiro até junho, e das contribuições, 
de junho em diante, compensam tal declínio. 

 
O aumento da alíquota e a extensão 

da base de tributação da COFINS, em março, 
e a reintrodução da CPMF com alíquota mais 
elevada, em junho, dão uma nova dinâmica à 
trajetória da arrecadação total, que passa 
claramente a ser determinada pelas 
contribuições.  No final do período analisado, 
há uma forte tendência ascendente para 
contribuições (vide a inclinação da curva).   

 
Note-se que só se contabilizam 

as receitas conforme apurado pela 
Secretaria da Receita Federal, ao 
contrário do que mostram as tabelas 3.3 
e 3.4, que se referem a dados da SRF e 
da STN. A razão de se seguir este 
caminho é a disponibilidade da série de 
dados. 

 

GRÁFICO 3.2
 Evolução da Arrecadação Federal 

Fluxos dos Últimos 12 Meses - DEZ/94 a MAR/00
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Arrecadação Federal para 2000 

 
ara o ano 2000, espera-se 
aumentos nas receitas de 
impostos e contribuições 
vinculados ao nível de  atividade 
da economia, tais como: IPI, IR, 

COFINS, CPMF e CSLL. Em especial, 
espera-se um melhor desempenho do IPI e 
do IR, que ainda não apresentaram sinais 
pronunciados de recuperação. Entretanto, os 
maiores ganhos de receita deverão ser 
gerados principalmente por três fatores: a) 
pela arrecadação da COFINS à alíquota de 
3%; b) pela arrecadação da CPMF à alíquota 
de 0,38%; e c) pela expansão nominal do 
PIB.  

 
Esses três fatores conjugados com 

uma expansão real do PIB, atualmente 

estimada em cerca de 4%, tenderão a elevar 
ainda mais a arrecadação da COFINS e 
CPMF e recuperar a do PIS/PASEP, nesse 
último caso devido à redução da taxa de 
desemprego. 

 
As alterações introduzidas na 

Legislação Tributária em 1999 (como 
aumentos de alíquotas e extensão da base 
de tributação), aliadas a um melhor 
desempenho da economia, deverão 
compensar as perdas previstas para as 
receitas transitórias em 2000.   

 
A Tabela 3.5 apresenta estimativas 

para a arrecadação federal em 2000, em um 
cenário com inflação de 8,2%, o que elevaria a 
arrecadação em 8,2% com relação a 1999. 

 
 

 
3.1.2   DESPESAS 

s despesas do Tesouro 
Nacional no primeiro trimestre 
de 2000 (exclusive gastos com 
beneficíos do INSS) 
aumentaram, em termos 
nominais, 10,3% em relação ao 

mesmo período de 1999 (ver Tabela 3.5). No 
entanto, houve queda real de 4,7% (deflator 
IGP-DI) nesse período, fazendo com que 

essas despesas tenham  diminuído em 1 
ponto de percentagem como proporção do 
PIB, o que indica um comprometimento com 
a austeridade fiscal por parte do governo 
central. Contribuiu para essa queda a 
retenção de verbas causada pela não 
aprovação do Orçamento Federal no início 
do ano.  Os gastos que mais cresceram, em 
termos nominais, foram pessoal e encargos 

��

��

TABELA 3.5
ARRECADAÇÃO FEDERAL PARA 2000

R$ milhões

Receitas 1999 2000 Variação (%)
1.Impostos 81.086             85.520              5,5
2.Contribuições 60.790             76.930              26,6
3. Outras receitas administradas 681                  1.050                54,1
4. Rec. Adm. p/ SRF (1+2+3) 142.557           163.500            14,7
5.Outras Receitas (*) 25.345             18.230              (28,1)
6.Receita Total (4+5) 167.902           181.730            8,2
Fonte: Secretaria da Receita Federal e Secretaria do Tesouro Nacional.

Para 2000, estimativa da CGFP/DIMAC/IPEA, com base na arrecadação de janeiro a dezembro de 1999 

e nos seguintes parâmetros: IGP-DI = 8,2%; IGP-DI Médio = 12,7%; taxa crescimento do PIB = 4%.

(*) Inclui Receitas Diretamente Arrecadadas, Concessões e Conta Petróleo .
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sociais (16,8%), outros  custeios  e  capital  
(7,9%) e transferências aos estados e 
municípios (6,8%). Já as despesas com 
subsídios e subvenções econômicas 
apresentaram queda de 21,1%. 

 
As despesas com outros custeios e 

capital (OCC), inclusive gastos com 
desapropriação de terras para reforma 
agrária, alcançaram R$ 9,0 bilhões no 
período janeiro-março, contra R$ 8,4 bilhões 
em igual período do ano passado. Em 
relação ao PIB, essas despesas caíram de 
3,6% no primeiro trimestre de 1999 para 
3,3% em igual período do corrente ano. A 
média mensal de aproximadamente R$ 3,0 
bilhões verificada no corrente ano está de 
acordo com o decreto de programação 
financeira, pelo qual existe a possibilidade 
de os ministérios aumentarem essas 
despesas, desde que haja uma equivalente 
redução nos dispêndios de pessoal. Como se 
sabe, as despesas com OCC têm sido a 
principal variável de ajuste das contas 
públicas, contribuindo para o alcance das 
metas trimestrais de superávit primário.  

Quanto às transferências 
constitucionais aos estados e municípios, o 

crescimento nominal de 6,8% verificado no 
primeiro trimestre de 2000 representou na 
realidade  uma  queda  real  de 7,8%. Isso foi 
decorrência do menor recolhimento, no 
corrente ano, das receitas tributárias 
sujeitas a transferências, principalmente 
do IRPJ, o qual no primeiro trimestre do 
ano passado foi inflado pelas receitas 
extraordinárias relativas ao pagamento de 
débitos em atraso, além do efeito da 
antecipação do imposto de renda sobre 
aplicações em fundo de renda fixa com 
aniversário posterior ao dia 22/12/98. 
Como percentagem do PIB, essas 
transferências caíram de 4,0% no período 
janeiro-março de 1999  para  3,6% no 
mesmo trimestre de 2000. 

Já as despesas do FAT, 
compreendendo os gastos com seguro-
desemprego e abono salarial aos 
beneficiários do PIS-PASEP, tiveram 
aumento  nominal  de apenas 4,7% no 
período analisado, passando de R$ 1,36 
bilhão (0,62% do PIB) para R$ 1,43 
bilhão (0,49% do PIB) quando se 
comparam os trimestres.  Contudo, em 
percentagens do PIB, as despesas do FAT 
diminuiram em 0,12 ponto percentual do 
PIB. 
 
 

                     R$ milhões 
Especificação 1999 2000         Variação (%)
Despesa Total 31.523        34.784        10,34                         

  Transferências a Estados e Municípios (1) 9.259          9.885          6,76                           

  Pessoal e Encargos Sociais (2) 12.037        14.055        16,76                         
  Despesas do FAT 1.361          1.425          4,70                           

  Outros Custeios e Capital (3) 8.357          9.017          7,90                           

  Subsídios  e  Subvenções  Econômicas(4) 509             402             (21,13)                        
Fonte : SIAFI - CCONT/STN. Elaboração CGFP/DIMAC/IPEA. 

(1) Transferências Constitucionais mais Lei Complementar nº87/96.

(2) Apurado pelo critério de competência. 

(3) Inclui desapropriação de terras para reforma agrária. Apurado pelo critério de pagamento efetivo - Fonte : STN.

(4) Corresponde aos subsídios de juros nas operações oficiais de crédito (custeio agropecuário, política de preços 

agrícolas e financiamento às exportações) e  nas operações dos fundos regionais FNE/FNO/FCO mais a taxa de

 administração do patrimônio desses fundos. Apurado pelo critério de pagamento efetivo - Fonte : STN.

TABELA 3.6
DESPESAS DO TESOURO NACIONAL

Janeiro-Março/1999-2000
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G R Á F I C O  3 .3  
 E v o lu ç ã o  d a s  D e s p e s a s  S e le c io n a d a s
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-

2 .0 0 0

4 .0 0 0

6 .0 0 0

8 .0 0 0

1 0 .0 0 0

1 2 .0 0 0

1 4 .0 0 0

1 6 .0 0 0

J A N -M A R  1 9 9 9 J A N -M A R  2 0 0 0
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  P e s so a l  ( 2 )

  O u t r o s  C u s t e i o s  e  C ap i t a l  ( 3 )

 
(1) Incluem transferências constitucionais mais Lei Complementar nº 87/96. 
(2) Corresponde aos gastos com ativos e inativos. 
(3) Inclui desapropriação de terras para a reforma agrária. 

 
Gastos com Pessoal 

s gastos com pessoal e 
encargos sociais, apurados pelo 
critério de competência, 
alcançaram R$ 14,1 bilhões no 
primeiro trimestre de 2000, 

representando crescimento nominal de 16,8% 
em relação aos R$ 12,0 bilhões verificados 
em igual período do ano passado. Em termos 
reais, porém, o crescimento verificado foi de 
apenas 0,8%. Pelo critério de caixa, as 
despesas de pessoal atingiram R$ 13,8 bilhões 
contra R$ 11,5 bilhões nesses dois trimestres 
respectivamente, apresentando aumento de 
20,1% no mesmo intervalo. Por esse critério, 
essas despesas, como percentagem do PIB, 
permaneceram no mesmo patamar de 5,0%. 
 

Os fatores que explicam esse aumento 
nominal  da  folha  de 20,1%, em um período 
em que não houve reajuste geral dos 
vencimentos dos servidores públicos, são: a) 
pagamento de 3 folhas salariais no primeiro 
trimestre de 2000, contra 2,7 folhas no mesmo 
período do ano passado; b) pagamento em 
janeiro da segunda das 14 parcelas dos 
atrasados referentes a diferença do reajuste de 
28,86% aos servidores do Poder Executivo; c) 
concessão e/ou aumento, ao longo do ano 
passado, de gratificações aos militares, aos 
professores universitários e aos fiscais da 
receita, do trabalho e da previdência e d) 

aumento dos gastos com pessoal dos poderes 
Judiciário e Legislativo. 

 
Nos fluxos dos últimos doze meses 

encerrados em março de 2000, o gasto com 
pessoal e encargos sociais foi de R$ 56,7 
bilhões (preços de março) inferior em 4,2% ao 
do mesmo mês do ano passado (Gráfico 3.4). 

 
Os gastos com pessoal ativo, no 

primeiro trimestre do corrente ano, 
alcançaram R$ 6,1 bilhões, contra R$ 5,7 
bilhões dos inativos. Comparando-se com os 
dados do mesmo período do ano passado, 
verifica-se que os gastos com ativos e inativos 
caíram, em termos reais, 1,9% e 5,5%, 
respectivamente. Quando se dividem os 
gastos com o funcionalismo em pessoal civil e 
militar, observa-se que os primeiros 
decresceram, em termos reais, 5,8% no 
trimestre, enquanto que os últimos tiveram 
aumento de 1,9% (Tabela 3.7). 

 
A tendência para 2000 é de gastos com 

pessoal maiores, em termos nominais, mas 
menores, em termos reais, do que os 
verificados no ano passado. Isso se deve ao 
aumento da despesa por conta da fixação do 
teto salarial e a intenção do governo federal 
em conceder reajustes salariais a algumas 
carreiras do Executivo. No entanto, o

��
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crescimento vegetativo da folha não deve ser 
alto devido a extinção do adicional por tempo 
de serviço (exceção dos militares) e a 
suspensão de promoções. Medidas adotadas 
no ano passado com o intuito de reduzir as 
despesas com pessoal, tais como a redução da 
jornada de trabalho, a colocação de servidores 
em disponibilidade e a redução do número de 
cargos comissionados, também vão contribuir 

para conter, em parte, o crescimento da folha 
salarial. Há o incentivo para os Ministérios 
adotarem essas medidas a fim de aumentarem 
os gastos em OCC na mesma magnitude da 
redução da despesa com pessoal. 

Os gráficos 3.4 e 3.5 ilustram o 
comportamento dos gastos federais com 
pessoal e encargos sociais nos últimos anos. 

 

 

GRÁFICO 3.4
Execução Orçamentária do Gasto Federal com Pessoal e Encargos Sociais

Orçamento Fiscal e da Seguridade Social
 Fluxos dos Últimos Doze Meses - MAI/97 - DEZ/99
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Fonte: SIAFI - CCONT/STN. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA - A partir de dados mensais corrigidos 
pelo IGP-DI.
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GRÁFICO 3.5
Execução Orçamentária do Gasto Federal com Pessoal e Encargos Sociais 

Orçamento Fiscal e da Seguridade Social 
JAN-MAR / 1997-2000
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 R$ milhões de março/00

DENOMINAÇ ÃO 1997 1998 1999 2000

A. Pessoal Civil 8.180,45 8.232,13 8.756,88 8.245,54

     Ativos 4.799,11 4.638,14 4.920,70 4.674,99

     Inativos e Pensionistas (*) 3.381,34 3.593,98 3.836,18 3.570,55

B. Pessoal Militar 3.236,81 3.276,66 3.418,38 3.483,49

     Ativos 1.311,04 1.304,33 1.267,11 1.395,71

     Reformas e  Pensões (*) 1.925,76 1.972,33 2.151,27 2.087,77

C. Pessoal Civil e Militar (A + B) 11.417,26 11.508,79 12.175,26 11.729,03

     Ativos 6.110,16 5.942,47 6.187,81 6.070,71

     Inativos, pensionistas, reformas e pensões (*) 5.307,10 5.566,31 5.987,45 5.658,32

D. Total União (C + Obrigações Patronais) 12.486,65 12.839,96 13.228,76 13.313,93

      Pessoal Civil e Militar 11.417,26 11.508,79 12.175,26 11.729,03

     Obrigações Patronais e Outras Aplicações 1.069,39 1.331,17 1.053,50 1.584,90

E. Transferências a Estados e ao DF

     para Pagamento de Pessoal 791,20 623,79 750,64 770,19

GASTO TOTAL FEDERAL (D + E) 13.277,85 13.463,75 13.979,40 14.084,12
Fonte: SIAFI - CCONT/STN.  Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA ( a partir de dados mensais, corrigidos pelo IGP-DI).

TABELA 3.7
GASTO PÚBLICO FEDERAL COM PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 

Orçamento Fiscal e da Seguridade Social
 Janeiro - Março / 1997 - 2000

 
 

 
 
Gastos por Funções 

 
execução do orçamento, no 
primeiro trimestre de 2000, foi 
de R$ 52,6 bilhões, 
correspondendo a apenas 

16,3% dos R$ 322,9 bilhões de dotação 
orçamentária. As funções Previdência 
Social, com R$ 21,8 bilhões, e Encargos 
Especiais, que inclui o refinanciamento da 
dívida pública da União (R$ 16,8 bilhões), 
juntos se apropriaram de 73,4% do total de 
recursos da dotação orçamentária.  

 
Do total da despesa não financeira, 

isto é, excetuando-se os gastos com 
Encargos Especiais, a função Previdência 
Social (inclui benefícios previdenciários do 
INSS e gastos com inativos da União) 
isoladamente foi responsável por 62% do 
total das despesas primárias efetivamente 
alocadas pela União. As funções Saúde e 
Educação participaram, respectivamente, 
com 9,2% e 4,5% da despesa não-financeira. 
Desse modo, sobraram pouco mais de um 
quarto (25,3%) do total de recursos para 
serem alocados nas demais funções de 
governo. 

��
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Devido à necessidade de obter o 
superávit primário acordado com o FMI 
(2,6% do PIB para o governo central), e 
dada a rigidez imposta pelo programa 

Previdência, a União continuará tendo, no corrente ano, 
grandes dificuldades em elevar os dispêndios com 
outros programas prioritários, como aqueles ligados às 
áreas de transportes, saneamento e habitação. 
 

GRÁFICO  3.6 
Partic ipação das Funções na Despesa Não-Financeira da União (*)

        JAN - MAR/2000

DEMAIS
20%

DEFESA 
NACIONAL

5%

SAÚDE
9%

PREVIDÊNCIA 
SOCIAL

62%

EDUCAÇÃO
4%

 
Fonte : SIAFI – CCONT/STN. Elaboração CGFP/DIMAC/IPEA. 
(*) Exclui Administração financeira e Programação a cargo de estados e municípios. 

 
 
 
3.2   PREVIDÊNCIA SOCIAL 

 
evolução recente do quadro 
fiscal da previdência social é 
apresentada na Tabela 3.8. A 
tendência de agravamento do 

resultado primário foi revertida quando 
comparados os primeiros trimestres dos 
anos de 1999 e 2000.  A reversão desta 
tendência, que era observada desde 1997, 
pode ser devida ao início do reaquecimento 
da economia e as políticas do governo no 
sentido de controlar a situação da 
previdência, tais como o incentivo a entrada 
de profissionais liberais no INSS e o fator 
previdenciário.  
 

Além disso, as receitas se 
beneficiaram de medidas tomadas a partir 
de meados de 1999, tais como a 
incorporação de depósitos judiciais, sub-
rogação na cessão de mão-de-obra 
(empresas prestadoras de serviços) e 

aumento da arrecadação do Simples.  
Apesar do esforço para aumentar a 
arrecadação e da redução do déficit, este 
ainda registra valores muito altos (o caixa 
da previdência ainda é o maior problema 
das contas primárias). A expansão dos 
gastos decorreu do crescimento 
vegetativo.  A elevação do salário 
mínimo para R$ 151,00 não deve 
comprometer os esforços para 
controlar o déficit da previdência. O 
desequilíbrio previdenciário do 
funcionalismo público federal 
continua sendo o grande responsável 
pelo déficit da previdência e, 
conseqüentemente, pela dificuldade de 
se gerar maiores superávits primários. 
Este déficit não foi reduzido em razão 
da decisão judicial que impediu a 
contribuição dos inativos e o aumento 
de alíquota dos ativos. 

 
 
 

��
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TABELA 3.8 
SALDO DA PREVIDÊNCIA 

JAN-MAR/1999–2000 
R$ milhões 

Jan-Mar 1999 1999  Jan-Mar 2000        2000*

A. INSS (1.978)          (8.640)         (1.442)           (6.252)           
A1. Contribuições Previdenciárias 11.170          49.519        12.900           57.188           
A2. Benefícios Previdenciários 13.148          58.159        14.342           63.441           

B. Serv. Púb. Fed. (Civis e Militares) (4.332)          (19.914)       (4.638)           (21.402)         
B1. Contribuição Plano Seg. Social 824              3.142          1.008             3.845             
B2. Despesa Aposent., Reform. e Pensões 5.156            23.056        5.646             25.247           

C. Result. Previdência (A+B) (6.310)          (28.554)       (6.080)           (27.654)         
Fonte: STN. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA 
* estimativas próprias 
 

-
200
400
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1.000
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Jan-Mar 98 Jan-Mar 99 Jan-Mar 00

Fonte: INSS/MPAS e STN
Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA

GRÁFICO 3.7
Déficit do INSS

 
 
 

A evolução do quadro do INSS, 
nos três primeiros meses de 1998, 1999 e 
2000 é apresentada no Gráfico 3.7. O 
resultado de 2000 apresentou déficit inferior 
ao dos anos anteriores. Com a introdução 
do fator previdenciário, espera-se que 
continue a tendência de ajuste no INSS. 
 

Os gráficos 3.9 e 3.10 mostram a 
composição do quadro previdenciário. 
Apesar dos benefícios pagos pelo INSS 
representarem a parcela maior do total de 
benefícios pagos, o déficit da previdência 
dos servidores públicos federais

corresponde a parcela mais expressiva do déficit 
total. De fato, as participações quase se invertem. 
Enquanto no fluxo de benefícios pagos o INSS 
representa, em média, 72% do gasto total, os 
aposentados, reformados e pensionistas do 
governo federal respondem por 28% desse gasto. 
No fluxo de déficit, o INSS perfaz uma média de 
29% e o funcionalismo público 71%. Os gráficos 
3.8 e 3.9 também mostram que esta relação é 
bastante estável. Apesar da estabilidade, a 
redução do déficit do INSS tende a piorar esta 
composição, uma vez que a mesma redução não 
foi observada no déficit da previdência do 
funcionalismo. 
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3.3   SEGURO-DESEMPREGO 

 
evolução dos gastos com 
seguro-desemprego tem forte 
relação com o comportamento 
do mercado de trabalho. Altas 
taxas de desemprego 

tipicamente implicam maiores dispêndios 
com programas sociais de manutenção de 
renda. Esses argumentos permanecem válidos 
para o primeiro trimestre de 2000. Os gastos 
com seguro-desemprego diminuíram 
comparativamente aos primeiros três meses 
de 1999, ao mesmo tempo em que se 
observou uma melhora no desempenho do 
mercado de trabalho. Os desembolsos do 
FAT (regime de caixa) foram reduzidos de 
R$ 992,4 milhões nos primeiros três meses de 
1999 para R$ 960,7 milhões no mesmo 
período do ano seguinte, em valores de março 
de 2000, o que representa uma queda de 
3,2%. No regime de competência também 

houve diminuição no nível dos gastos. De R$ 
1.091 milhões no período de janeiro a março 
de 1999, os gastos foram reduzidos para R$ 
1.016 milhões no mesmo período de 2000 
(queda de 6,86%).  Por outro lado, alguns 
indicadores apontam para uma melhora na 
performance do mercado de trabalho em 
2000. Tomando-se os dados do CAGED, 
observa-se que enquanto no primeiro 
trimestre de 1999 os desligamentos líquidos 
(desligamentos menos admissões) foram de 
195.553, nos três primeiros meses de 2000 
foram contabilizadas 159.320 admissões 
líquidas (admissões menos desligamentos). 

Dois outros fatores afetam os gastos 
com seguro-desemprego: as normas de 
habilitação para a obtenção do seguro e o 
salário mínimo. Como não houve alterações 
nas regras de habilitação nem no salário 
mínimo, cuja regra de reajuste pela inflação 

��



 
 25 

esperada tem permanecido a mesma, a 
redução dos gastos parece mesmo resultar das 

melhores condições do mercado de trabalho 
no período recente.  

 
 

TABELA 3.9 
SEGURO-DESEMPREGO 

DESPESAS E GRAU DE COBERTURA 
1997-2000 

 
Período Benefícios (R$ milhões mar/2000) (1) Número de Taxa de Valor médio  do 

 exec.orçam. pagos pelo FAT requerentes segurados habilitação em  benefício  
 (a) (b) (c) (d) % (2) (e) = (d)/(c) (em s.m.) (f) 

1997 4.387,51 4.213,42 4.426.357 4.382.001 99,00 1,57 
1998 5.713,18 4.733,40 4.403.770 4.351.103 98,80 1,56 
1999 4.931,92 4.331,23 4.423.455 4.309.317 97,42 1,55 

Jan/00 301,98 292,72 326.954 311.923 95,40 1,54 
Fev/00 428,36 394,89 n.d. n.d. n.d. n.d. 
Mar/00 285,94 273,14 n.d. n.d. n.d. n.d. 

Fonte: STN e Ministério do Trabalho, SEPES, Coordenação Geral de Seguro-Desemprego e Abono Salarial e Coordenação Geral de 
Administração Financeira do FAT (COAFI). Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. 
 (1) Corrigidos pelo IGP-DI.  
 (2) Taxa de habilitação = Segurados/Requerentes (mede o grau de cobertura do programa). 
 nd. – não disponível. 

 
Outro fato que vem sendo observado 

é a redução na taxa de habilitação do 
seguro-desemprego. As pessoas procuram a 
cobertura do seguro, mas uma parcela 
crescente delas não satisfaz as condições 
para a obtenção do benefício. Entre 1998 e 
1999 houve um aumento de 0,45% no 
número de requerentes e uma redução de 
0,96% no número de segurados. Com isso, 
a taxa média de habilitação caiu de 98,80 
em 1998 para 97,42 em 1999. Em 2000, há 
indícios de que essa tendência esteja se 
mantendo. Em janeiro, a taxa de habilitação 
foi de 95,40. 

Os desembolsos anuais do FAT 
com seguro-desemprego cresceram de 1996 
até 1998, quando consideramos os três 
primeiros meses do ano, conforme pode ser 
visto na Tabela 3.10. Em valores de março 

de 2000, esses desembolsos aumentaram de 
R$ 809 milhões de janeiro a março de 1996 
para R$ 1.034 milhões no mesmo período 
de 1998, o que representa um crescimento 
de 27,8%.3 Em 1998, entretanto, houve uma 
reversão na tendência de aumento das 
despesas do FAT com seguro-desemprego. 
Tomando-se novamente os três primeiros 
meses de cada ano, observa-se uma redução 
de 7,1% nestas despesas entre 1998 e 2000. 
A participação do seguro-desemprego no 
total de despesas não financeiras do FAT 
vem apresentando uma tendência 
prolongada de queda, diminuindo de 
73,52% entre janeiro e março de 1996 para 
51,2% no mesmo período de 2000.  

 
Em 1998 houve grande 

crescimento da despesa não financeira do 
FAT com relação aos anos anteriores,

                                            
3 Parte desse aumento se deve a mudanças legais, 
que promoveram flexibilização das regras de 
concessão do seguro no período. Exemplos são as 
Resoluções do CODEFAT nºs 120 (21/08/96), 122 
(18/09/96), 132 (27/11/96) e 155 (22/12/97). Essa 
flexibilização tem caminhado no sentido de ampliar 
o número de parcelas a serem pagas aos segurados. 
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motivado pelo maior desembolso com 
seguro-desemprego, maior repasse para o 
BNDES e crescimento das despesas com o 
Sistema Nacional de Emprego (SINE). Em 
1999, entretanto, essa despesa decresceu, 
voltando a crescer em 2000. O valor de R$ 
1.875 milhões observado no primeiro 
trimestre de 2000, a preços de março de 
2000, fica bastante próximo dos R$ 1.899 
de 1998, perfazendo um aumento de 5,1% 
do dispêndio não financeiro em relação ao 
primeiro trimestre de 1999. A Tabela 3.10 
ilustra essa evolução. 

 
O resultado primário do FAT 

(balanço das receitas e despesas não 
financeiras) vinha apresentando tendência 
de déficit crescente até 1998, quando parece 
ter havido uma reversão nessa tendência. O 
déficit acumulado, em valores de março de 
2000, diminuiu de R$ 569,5 milhões nos 
primeiros três meses de 1998 para R$ 288,1 
milhões no mesmo período de 1999 e, em 
seguida, para R$ 144,6 milhões no mesmo 
período de 2000. Houve também um

aumento dos repasses dos recursos do 
PIS/PASEP. De R$ 1.330 milhões no 
primeiro trimestre de 1998, esses repasses 
subiram para R$ 1.496 e R$ 1.730 nos 
primeiros trimestres de 1999 e 2000, 
respectivamente, tudo a preços de março de 
2000. 

Comparando-se a receita do 
PIS/PASEP com as despesas de benefícios 
do FAT, observa-se uma tendência de 
diminuição da participação desses gastos na 
receita. Comparando-se os primeiros 
trimestres de 1998, 1999 e 2000, nota-se 
que essa relação caiu de 86,8% em 1998 
para 75,4% em 1999 e, em seguida, para 
60,5% em 2000 (ver Tabela 3.11), 
indicando um menor comprometimento da 
receita do PIS/PASEP com gastos do 
seguro-desemprego e abono salarial. 
Enquanto a receita do PIS/PASEP 
aumentou 30,1%, em valores reais, entre 
janeiro e março de 1998 e janeiro e março 
de 2000, os benefícios do FAT foram 
reduzidos em 9,4% no mesmo período. 

TABELA 3.10 
FAT: DESPESAS COM BENEFÍCIOS 

JAN-MAR/1996-JAN-MAR/2000 
                  R$ milhões de março de 2000(*) 

Ano Seguro-
Desemprego 

(A) 

Abono 
Salarial 

(B) 

Sub-Total 
(A) + (B) 

(C) 

Despesa não 
Financeira 

(D) 

(A)/(D) 
 

(%) 

(C)/(D) 
 

(%) 
Jan-Mar/1996 809 238 1.046 1.100 73,5 95,1 
Jan-Mar/1997 845 189 1.034 1.454 58,1 71,1 
Jan-Mar/1998 1.034 121 1.154 1.899 54,4 60,8 
Jan-Mar/1999 992 135 1.128 1.784 55,6 63,2 
Jan-Mar/2000 961 85 1.046 1.875 51,2 55,8 
Fonte: Ministério do Trabalho; Secretaria de Políticas de Emprego e Salário; Coordenação Geral de Orçamento e Administração 
Financeira do FAT. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. Obs.(*) Atualizados pelo IGP-DI 
 

TABELA 3.11 
RECEITA DO PIS/PASEP E PAGAMENTO DE BENEFÍCIOS DO FAT 

JAN-MAR/1996 – JAN-MAR/2000 
                                                                              R$ milhões de março de 2000(1) 

Discriminação 1996 1997 1998 1999 2000 
 Jan-Mar Jan-Mar Jan-Mar Jan-Mar Jan-Mar 

A - Receita do PIS/PASEP (2) 820 1.348 1.330 1.496 1.730 
      
B - Benefícios do FAT (2) 1.046 1.034 1.154 1.128 1.046 
 seguro-desemprego 809 845 1.034 992 961 
 abono salarial 238 189 121 135 85 
      
B/A (%) 127,6 76,7 86,8 75,4 60,5 
Fonte: Ministério do Trabalho, Secretaria de Políticas de Emprego e Salário, Coordenação geral de  
Orçamento e Administração Financeira do FAT. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. 
Notas: (1) Valores atualizados pelo IGP-DI. 
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4   ESTADOS E MUNICÍPIOS 

s necessidades de 
financiamento primárias - 
fluxos dos últimos doze meses 
- dos estados e municípios 
atingiram um superávit de 

0,43% do PIB em março de 2000, contra 
um superávit de 0,21% do PIB em 
dezembro de 1999 e déficit de 0,11% em

março de 1999. A renegociação das dívidas 
estaduais com a União, a partir de 1998, ao 
mesmo tempo que propiciou aos estados redução 
da dívida mobiliária (seção 4.2), levou-os a 
intensificarem esforços rumo ao ajuste fiscal. A 
evolução das NFSP dos estados e municípios, 
fluxo dos últimos doze meses, é apresentada no 
Gráfico 4.1. 
 
 
 
 

GRÁFICO 4.1
 Necessidades de Financiamento Primárias: Estados e Municípios e Setor Público Consolidado Fluxo 

dos Últimos Doze Meses - JAN/98-MAR/00
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4.1  TRANSFERÊNCIAS CONSTITUCIONAIS 

s transferências constitu-
cionais a estados e 
municípios (Tabela 4.1) 
somaram R$ 4,47 bilhões 
nos dois primeiros meses de 

2000, sofreram queda de 13,7% em 
relação a 1999. Esta redução é explicada 
pela queda real na base de 

arrecadação (IR e IPI) sujeita à 
transferência. No ano passado, 
ocorreram efeitos que não se repetiram 
neste ano, tais como: o pagamento de 
débitos em atraso que favoreceram à 
arrecadação do IRPJ e a antecipação do 
pagamento do Imposto de Renda sobre 
aplicações de fundos de renda fixa. 

��

��
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TABELA 4.1 

TRANSFERÊNCIAS CONSTITUCIONAIS A ESTADOS E MUNICÍPIOS (1) 
JAN-FEV/1999-2000 

      R$ milhões de fevereiro de 2000 
Especificação           1999            2000          Variação      Participação 

 Fev (a) Fev-Jan(b) Fev ( c ) Jan-Fev(d) (c-a)/(a) (d-b)/(b) Fev/99 Fev/00 

Brasil       2.505       5.053       2.163       4.467 -13,7% -11,6% 100,0% 100,0% 
 Sul          342          686          291          598 -14,7% -12,7% 13,6% 13,5% 
 Sudeste          552       1.107          464          958 -15,9% -13,5% 22,0% 21,5% 
 Centro-Oeste          175          355          151          314 -13,8% -11,6% 7,0% 7,0% 
 Nordeste       1.040       2.105          903       1.871 -13,2% -11,1% 41,5% 41,8% 
 Norte          396          801          352          726 -11,0% -9,3% 15,8% 16,3% 
Fonte: STN/COFIN/DIREV. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. Valores deflacionados pelo IGP-DI (FGV).  

(1) Corresponde à soma das transferências de FPE, FPM e IPI-EXP. Já estão descontados os 15% do FUNDEF. 

 
 
4.2   DIVIDA ESTADUAL E MUNICIPAL 

 
dívida líquida total dos estados 
e municípios somou R$ 175,8 
bilhões em março de 2000, 
aproximadamente 33% da 
dívida líquida total do setor 

público, apontando crescimento real da 

ordem de 6,3% em relação a dezembro de 1998. O 
item Renegociação com a União representa a 
maior parte da dívida interna (77,4%). Esse item 
mostra o montante de compromissos estaduais e 
municipais assumidos pela União, observando-se 
variação real de 29,7% (Tabela 4.2). 

 
 

TABELA 4.2
DÍVIDA LÍQUIDA TOTAL DOS ESTADOS E MUNICÍPIOS(1)

DEZ/98 - MAR/00
R$ milhões

Especificação Variação Variação

Saldo (A) % do PIB Saldo (C) % do PIB (C-A)/(A) Real
Dívida Total (2) 136.393     14,4% 175.758      15,7% 28,9% 6,3%

 Interna 130.245     13,7% 166.601      14,9% 27,9% 5,5%
  Mobiliária 22.208       2,4% 12.504        1,1% -43,7% -53,5%

  Bancária 16.409       1,8% 17.046        1,6% 3,9% -14,3%
  Arrec. a recolher (169)           0,0% (287)            0,0% 69,8% 40,1%

  Depósitos à vista (3.334)        0,4% (2.652)         0,2% -20,5% -34,4%
  Aviso MF30 3.031         0,4% 3.875          0,4% 27,8% 5,5%

  Reneg. c/ União 86.612       9,5% 136.114      12,1% 57,2% 29,7%
 Externa 6.148         0,7% 9.157          0,8% 48,9% 22,9%

Fonte: BACEN. Elaboração: CGFP/DIMAC/IPEA. Na coluna variação real os dados foram deflacionados pelo IGP-DI (FGV).

(1) Estão deduzidos os títulos em tesouraria

(2) Não inclui empresas estatais

Dez/98 Mar/00

��
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Box 1 : A Lei de Responsabilidade Fiscal e a disciplina de mercado. 
 

Existem 4 posturas possíveis do governo federal frente à política fiscal executada pelos governos locais: 
a) não interferência, com garantia de solvência; b) não interferência, sem  garantia de solvência; c) interferência, 
com garantia de solvência; e d) interferência sem garantia de solvência. A alternativa "d" não parece plausível, pois 
permite a União interferir nas políticas públicas estaduais sem se responsabilizar por elas. A alternativa "a" 
também não é a mais adequada, pois impede que a União interfira nas políticas regionais, mas a obriga a saldar seu 
ônus. 

Por algum motivo, que não cabe aqui discutir, a relação entre governo central e estados, no Brasil, se 
assemelhava a uma mistura das alternativas "a" e "c". Gerando pouca interferência do governo federal nas políticas 
fiscais dos estados, mas o obrigando-os a pagar pelos seus resultados. Esse tipo de relacionamento propiciou aos 
estados um grau de endividamento superior a sua capacidade de pagamento. Tentando mudar esse comportamento, 
o governo federal poderia tentar mudar a forma de relacionamento com estados e municípios, optando pelas 
alternativas "b" ou "c". 

Com a recente aprovação da Lei de Responsabilidade Fiscal, o governo federal parece ter optado pela 
alternativa "c". Tal lei pode se caracterizar como um marco da história das finanças públicas brasileiras. Várias 
características trabalham nesse sentido. A possibilidade de se responsabilizar e punir maus administradores; a 
exigência de se mostrar a origem dos recursos para financiar novas despesas; e a proibição de se transpor 
determinados montantes de dívidas de um governo para o seguinte (restos a pagar), são alguns exemplos das 
exigências geradas por essa lei. 

O grande mérito da Lei de Responsabilidade Fiscal é tentar disciplinar os gastos públicos, evitando 
abusos, por quem quer que seja, com fins eleitoreiros. Dessa maneira, vários dispositivos são empregados, visando 
ao controle das finanças da União, estados e municípios. Espera-se, com isso, diminuir as necessidades de 
financiamento do setor público, liberando recursos para serem usados de maneira mais produtiva. 

Apesar de inegáveis méritos, surge uma questão: por que o governo federal deve versar sobre as 
finanças de estados ou municípios? Não seria isso uma afronta aos entes da federação? Independentemente de ferir 
a autonomia de estados e municípios, o posicionamento do governo federal visa proteger suas finanças. Afinal, a 
União é obrigada a socorrer estados, ou municípios, caso estes se tornem insolventes. Isto é, caso algum estado não 
consiga honrar seus débitos, em última instância, a União é que assume esse encargo. Além disso, o governo 
central é o responsável pela política de estabilização macroeconômica, que pode ser dificultada se os estados 
adotarem uma política fiscal distinta daquela praticada pela União. Assim, nada mais justo do que algum controle 
federal sobre as finanças estaduais e municipais. 

Uma alternativa à Lei de Responsabilidade Fiscal seria o governo fazer passar, no Congresso Nacional, 
uma lei mais simples que torne os estados independentes e autônomos para realizar qualquer política fiscal. A 
única salvaguarda seria que a União não mais se responsabilizaria por eles, isto é, o governo poderia ter escolhido 
a opção "b". 

Note que a proposta do parágrafo acima tem os mesmos objetivos que a Lei de Responsabilidade Fiscal, 
mas com algumas vantagens. Primeiro, é mais clara e por isso mesmo menos propícia de ser burlada por manobras 
jurídicas. Segundo, respeita as preferências locais. Os políticos locais são eleitos com a finalidade de representar 
essas preferências e o governo federal poderia limitar o raio de ação da política fiscal. Terceiro, como dá maiores 
poderes a administração regional, torna as políticas públicas mais flexíveis e ágeis para combater os problemas da 
região. 

Em resumo, a idéia da Lei de Responsabilidade Fiscal parece ser correta. O que se questiona é que uma 
lei mais simples, e clara, poderia obter resultados superiores, evitando o engessamento das despesas e, 
conseqüentemente, perda de eficiência dos gastos públicos. Afinal, um político que endivida seu estado criando 
escolas e aumentando o salário dos professores, não pode ser visto como irresponsável. Por outro lado, existem 
restrições a implantação da regra de disciplina de mercado : será que os estados e municípios estão dispostos a 
aceitarem a impossibilidade de assunção das suas dívidas incondicionalmente e eles mesmos assumirem a sua 
disciplina fiscal ? Será crível a política da União em não prestar socorro em casos de grandes dívidas estaduais ?  

A experiência brasileira ao longo de décadas mostra que o setor público não tem assumido uma postura 
de conservadorismo e prudência fiscal. Portanto, a Lei de Responsabilidade Fiscal pode ser um passo importante 
na transição para uma regra em que a disciplina de mercado seja o melhor parâmetro para se confiar a 
responsabilidade fiscal.  
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5   EMPRESAS ESTATAIS 

s empresas estatais 
apresentaram superávit, no 
conceito nominal, de R$ 1,04 
bilhão (fluxos valorizados para 
março de 2000) nos primeiros 

três meses de 2000, contra um déficit de R$ 
159 milhões no mesmo período de 1999. As 
estatais federais foram as que mais 
contribuíram para esta melhoria, pois 
aumentaram seu superávit de R$ 132 
milhões (jan-mar/99) para R$ 949 milhões 
nesses meses de 2000. Quanto às estaduais, 
passaram de um déficit de R$ 291 milhões 
para um superávit de R$ 80 milhões, no 
mesmo período. Comparando-se os 
resultados nominais do setor público 
consolidado e das estatais, observa-se que o 
primeiro reduziu seu déficit em 91,6%, 
passando de R$ 56,2 bilhões para R$ 4,7 
bilhões, enquanto que as estatais tornaram-
se superavitárias no período. 

 

Quanto ao primário (Tabela 5.1 e 
Gráfico 5.1), o superávit aumentou de R$ 
1,4 bilhão (jan-mar/99) para R$ 1,7 bilhão 
(jan-mar/00). Este aumento deve-se, 
principalmente, às estatais federais que 
aumentaram seu superávit de R$ 661 
milhões para R$ 1,1 bilhão no período. A 
principal causa deste desempenho foi o 
aumento de tarifas para as empresas 
Petrobrás e Eletrobrás e, no caso da 
primeira, também o aumento do preço 
internacional do petróleo, pois este passou a 
ser referência de remuneração interna para a 
empresa. As estaduais continuaram 
superavitárias, entretanto, este foi reduzido 
passando de R$ 791 milhões (jan-mar/99) 
para R$ 535 milhões (jan-mar/00). De outra 
maneira, as empresas estatais tiveram uma 
pequena redução no seu superávit primário 
de 0,64% para 0,61% do PIB, fluxos dos 
últimos doze meses (Gráfico 5.2). 

Tabela 5.1 
Necessidades Primárias de Financiamento das Empresas Estatais 

JAN-MAR/1999-2000 
R$ milhões 

Especificação Jan-Mar/99 % no PIB Jan-Mar/00 % no PIB 
1. Federais - 661 - 0,28 - 1 112 - 0,40 
2. Estaduais          - 791          - 0,33 - 535 - 0,19 
3. Municipais          -   62          - 0,03 -   52 - 0,02 
    T o t a l          - 1 414          - 0,64 - 1 699 - 0,61 
Fonte: BACEN. Elaboração CGFP/DIMAC/IPEA. 
(+) Déficit e (-) Superávit. 
 

GRÁFICO 5.1
 Necessidades de Financiamento das Empresas Estatais - Fluxos dos 

Últimos Doze Meses - FEV/99-MAR/00
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GRÁFICO 5.2
 Necessidades Primárias de Financiamento: Empresas Estatais e Setor 

Público Consolidado - Fluxos dos Últimos Doze Meses -
 FEV/96-MAR/00
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A dotação orçamentária das 

empresas estatais federais para 2000 foi 
aprovada em R$ 10,1 bilhões, destacando-
se o setor petróleo com R$ 4,9 bilhões 
(48,5%) e energia elétrica com R$ 2,8 
bilhões (27,7%) - Tabela 5.2 -, tendo sido 
executados 9,6% da dotação total nos meses 
de janeiro e fevereiro. Comparando-se as

dotações de 1999 com a de 2000, observa-se 
um aumento de 6,9% (de R$ 10,06 bilhões 
para R$ 10,13 bilhões, respectivamente). O 
processo de desestatização em curso tem 
provocado queda da taxa de crescimento da 
dotação orçamentária das estatais.  A 
tendência é que, nos próximos exercícios, 
essa dotação diminua em valores absolutos. 

 
 

 
Tabela 5.2 

Dotação e Execução Orçamentárias das Empresas Estatais Federais 
Orçamento de Investimento 

JAN/FEV 2000 
R$ milhões 

S e t o r 
Dotação 2000 

(A) 
Executado Jan-Fev/00 

(B) 
Desempenho (%) 

(C) = (B/A) 
1. Petróleo 4 995 543 10,9 
2. Energia Elétrica 2 789 329 11,8 
3. Transportes 78 3 4,3 
4. Outros 2 271 99 4,3 
T o t a l 10 133 974 9,6 
Fonte: DEST. Elaboração CGFP/DIMAC/IPEA. 

 

 
Para 2000, a receita total prevista com 

as desestatizações é de R$ 25,2 bilhões, dos 
quais R$ 18,5 bilhões com empresas federais 
(R$ 13,8 bilhões de privatização e R$ 4,7 
bilhões de concessão) e R$ 6,7 bilhões com 
estaduais e municipais. No âmbito federal, 
destacam-se as grandes empresas de geração 
de energia elétrica: Furnas, Chesf e Eletronorte 
(Tucuruí) e o Banco do Estado de São Paulo-
BANESPA. Nos estados, as principais são: a 

geradora Companhia Energética de São Paulo-
CESP e as distribuidoras Sociedade Anônima 
de Eletrificação da Paraíba-SAELPA e a 
Companhia Energética do Maranhão-CEMAR. 
O resultado das privatizações nos primeiros 
três meses deste ano chegou a R$ 4,8 bilhões, 
sendo R$ 3,8 bilhões das privatizações federais 
e R$ 1,0 bilhão das estaduais. 

A participação do capital estrangeiro 
vem crescendo continuamente, prevendo-se 
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para 2000 algo em torno de 65%. Quanto a 
forma de pagamento, deverá predominar 
moeda corrente. A atratividade dos setores 
ligados à área de infra-estrutura econômica, 
particularmente energia elétrica, tem 
respaldado a União e os estados para que as 
vendas se façam com elevada participação de 
moeda corrente. 

A ut i l ização dos recursos da 
privat ização para abater dívida 
pública, part icularmente de curto 
prazo (de maior custo para a União), 
at ingiu 100% dos recursos recebidos 
pelo Tesouro Nacional em 1999 (R$ 
13,7 bi lhões),  devendo ser mantida 
esta part ic ipação neste ano. 
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