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Condigao de Sustentabilidade e Custo do Atraso no Ajuste Fiscal

5(0) = *(0) — £(0)
C(r) = t'(r) — +°(0)

t'(r) = (r — )| f (g + ho)eTOET)gs 4 b ]



Cenarios Utilizado

Cenarios/Variaveis Juro Nom. Efetivo Infla Cresc. Prod. (g+h)0
Cendrio F. 12,5% 6,0% 2,6% 38,03%
Cendrioll. 13,5% 6,5% 2,1% 38,03%
Cenadrio D. 14,0% 7,0% 1,6% 38,03%

Cenario M.D. 14,5% 7,0% 1,1% 38,03%



Indice de Sustentabilidade da Divida Bruta

S(0)
Cenario F. 4,03 (4,88)
Cenario l. 4,43 (5,50)
Cenario D. 4,63 (5,82)
Cendrio M.D. 5,03 (6,46)



Custo do Atraso

Trimestre Cen.F. Cen.l. Cen.D. Cen.M.D.
1 0,03 (0,04) 0,05 (0,06) 0,06 (0,07) 0,07 (0,09)
2 0,07 (0,08) 0,10 (0,12) 0,11 (0,14) 0,14 (0,19)
3 0,10 (0,13) 0,14 (0,18) 0,17 (0,21) 0,22 (0,28)
4 0,14 (0,17) 0,19 (0,24) 0,23 (0,28) 0,29 (0,38)
5 0,17 (0,21) 0,24 (0,30) 0,28 (0,36) 0,37 (0,48)
6 0,21 (0,25) 0,29 (0,37) 0,34 (0,43) 0,45 (0,57)
7 0,25 (0,30) 0,34 (0,43) 0,40 (0,50) 0,53 (0,67)
8 0,28 (0,34) 0,40 (0,49) 0,46 (0,58) 0,61 (0,78)
9 0,32 (0,39) 0,45 (0,56) 0,52 (0,66) 0,69 (0,88)
10 0,36 (0,43) 0,50 (0,62) 0,58 (0,73) 0,77 (0,99)



Exemplo:
Cenario Intermediario
Prazo de Atraso de Um Ano
Divida Bruta

Taxa nominal de Juros Efetiva 13,5%
Inflacao 6,5%
Crescimento do Produto 2,1%

Taxa Real Corrigida pelo Crescimento do PIB
-1+(1,135/1,065)/1,021=0,0438

Aumento da Razdo Divida/PIB em Um Ano =
Indice de Sustentabilidade Instantaneo =

tal —tal (0) =5,5% do PIB

Custo do Atraso: 0,0438 * 5,5% = 0,24% do PIB

(Corresponde a Linha 4 do Cendrio | na Tabela
Acima)



Cenario Favoravel
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Cenario Intermediario
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Cenario Desfavoravel
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Cenario Mais Desfavoravel
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