MEMORIA E METODOLOGIA DE CALCULO DASMETASANUAIS
(Artigo 4°, Pardgrafo 2%, inciso |1, daLei Complementar n° 101, de 2000)

Desde 1998, o objetivo explicito da politicafiscal tem sido a estabilizagdo da divida
publica. A interrupcdo na trgjetoria de crescimento da razéo divida/PIB é essencial para garantir a
trgjetoria decrescente da taxa de juros, viabilizando a retomada do crescimento econdmico com
estabilidade de precos. Este objetivo presidiu a fixagdo das metas fiscais para o periodo 1999-
2001, no ambito do Programa de Estabilidade Fiscal (PEF). As metas estabelecidas na LDO para o
triénio 2001-2003, tal como determina a Lel de Responsabilidade Fiscal, sGo coerentes com estes
objetivos.

A meta de superavit primario do Governo Central proposta para 2001 foi fixada em
2,60% do PIB e definida no ambito do PEF de outubro de 1998, o qual introduziu mudancgas
fundamentais no regime fiscal do pais. Naquela ocasido, conjuntamente com a Agenda de
Trabalho — medidas estruturais e mudangas institucionais que visam dar forma apropriada as
decisdes, procedimentos e praticas fiscais no futuro —, estabeleceu-se o0 Plano de A¢&o 1999-200I,
onde foram fixadas metas de superavit primé&rio do setor publico consolidado em niveis
compativeis com a estabilizagdo da relagdo divida / PIB no final do triénio. Em fung@o deste
objetivo, as metas para o triénio 1999-2001 sdo0 mais elevadas quando comparadas tanto aos
resultados observados como as metas propostas para 0s anos anteriores, notadamente 1998.

Para os anos de 2002 e 2003, as metas agui definidas prevéem a manutengdo do
esforgo fiscal, traduzido na obtencéo de superdvites primarios que permitam a estabilizagdo da
divida publica como proporgdo do PIB. Dessa forma, as metas foram fixadas em 2,2% e 1,8% do
PIB, respectivamente, para 2002 e 2000.

Variaveis macroecondmicas utilizadas na projegao

2001 2002 2003
Taxa de cambio (R$/USS$ - dez) 1,8 1,86 1,89
Taxa de inflacdo (% a.a.) 4 3,5 3
Taxa de juros nominal (% a.a.) 14,85 12,32 11,25
PIB (crescimento real %) 4,5 5 5
Reconhecimentos Passivos - Privatizagao (R$ bilhdes) -8,5 0 0
Divida Liquida Governo Central (% PIB) 25,55 24,6 22,79
Resultado Primario Governo Central (% PIB) 2,6 2,2 1,8
Resultado Nominal Governo Central (% PIB) 0,95 0,4 0,46

O resultado nominal foi estabelecido a partir das metas de superavit primério e das
hipbteses de juros nominais e taxa de cdmbio. As projecdes para os resultados nominais apontam
para pequenos déficits: 0,95, 0,40 e 0,46% do PIB em 2001, 2002 e 2002, respectivamente. Ao
mesmo tempo, a divida liquida do Governo Central apresenta uma reducdo no periodo: de 25,55%
do PIB em 2001 para 22,79 % do PIB em 2000.

E importante ressaltar que tanto os valores de déficit nominal quanto os de divida

dependem diretamente das hipdteses macroeconémicas consideradas. Uma variavel critica para a
determinacdo do estoque de divida é a taxa de cambio, dado que cerca de 40% da divida bruta do

G:\Ido2001\AUTOGRAFO\ANexoMFLDO2001 4 2_Il.doc  Ultimaimpressio 30/06/00 09:22



setor publico depende diretamente da mesma. Assim, uma eventual desvalorizacdo da taxa de
cambio pode representar uma maior nivel de divida para os préximos anos. Ademais, a
discrepancia entre o IGP-DI e o deflator implicito do PIB em 1999, em decorréncia da mudanca
cambial, devera redundar em uma elevacéo da divida/PIB, possivelmente em mais de um ponto
percentual, quando o deflator implicito for divulgado, em agosto deste ano. Por fim, os diversos
passivos contingentes apresentados no Anexo de Riscos Fiscais podem também contribuir paraum
aumento do estogue de divida. Assim, embora 0 nosso cenério basico contemple uma queda da
razéo divida/PIB, a definicéo das metas de superavit primario levou em conta a possibilidade de
ocorréncia dos vérios fatores mencionados acima.

Em relagcdo aos nivel's projetados de receitas e despesas, consideramos uma reducéo
da receita em percentagem do PIB em 2001, devido a diminuicdo da arrecadacdo de alguns
tributos, a exemplo da aiquota de CPMF (de 0,38% para 0,30%) e a reducdo da receita de
concessoes. Para 2002 e 2003, projeta-se uma estabilidade da arrecadagdo como proporgao do PIB.
O nivel de despesas foi, entdo, gjustado de forma a garantir a obtencdo dos superavites primarios
propostos.
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