ANEXO DE METASFISCAIS
LEI DE DIRETRIZESORCAMENTARIAS - 2002
Demonstrativo das metas anuais
(Art. 4°, 8 2°, inciso |1, daLei Complementar n° 101, de 2000)

As metas de superavit primario apresentadas no presente Anexo a Le de Diretrizes
Orcamentarias de 2002 foram fixadas com objetivo de consolidar os resultados obtidos com o Programa
de Estabilidade Fiscal. Mantém-se, para o triénio 2002-2004, os objetivos basicos da politica econdmica,
quais sejam, a estabilidade de precos e a confianca na salde financeira do Estado, de forma a promover
um ambiente propicio ao investimento e a continuidade do crescimento da economia e do nivel de
emprego.

A varidvel mais importante no longo prazo para conferir credibilidade a politica
macroecondmica € a relacdo divida/Produto Interno Bruto - PIB. Uma trgjetoria estavel desta relacéo
proporciona a folga necessaria a gestéo de eventuais desajustes de curto prazo e reduz o risco financeiro
de qualquer empreendimento ou investimento no pais.

O instrumento fundamental para a consecucao dos objetivos propostos do ponto de vista da
politica fiscal é o estabelecimento de metas para o resultado primério e o controle dos gastos e das
receitas em consonancia com as metas fixadas.

Essa transi¢do do objetivo ultimo - controlar a relacdo entre divida e PIB - para a meta de
superdvit primario € uma etapa necessaria, pois 0s instrumentos basicos da politica fiscal residem,
essencialmente, na elaboracéo e no controle do orcamento de receitas e despesas, € Ndo No universo mais
amplo de variaveis representado pela relacéo entre divida e PIB propriamente dita.

Propde-se para 0 ano de 2002 um superdvit priméario do Governo Central de R$ 26,4
bilhdes, equivalente a 2% do PIB, dado o valor estimado para o PIB de R$ 1.320,4 bilhdes. O superavit
primério resulta da diferenca entre receitas liquidas estimadas em R$ 289,2 bilhdes e despesas de R$
262,8 bilhdes.

Para os anos de 2003 e 2004, prevé-se a manutencao do esforgo fiscal consubstanciado em
metas de 2% do PIB para cada ano. Estas metas, cujo cardter neste momento é meramente indicativo, sdo
de resultados primérios positivos da ordem de, respectivamente, R$ 28,6 bilhdes e R$ 31,0 bilhdes. Esses
numeros revelam uma peguena mudanca no perfil tempora dos resultados primérios em relacdo ao
divulgado no Anexo de Metas Fiscais da Lei de Diretrizes Orcamentaria para 2001.

Em relacdo aos niveis projetados de receitas e despesas, considerou-se uma pequena queda
da receita como proporcdo do PIB, em 2002, em relacdo aos niveis esperados para 2001. 1sso decorre
basi camente da reducdo prevista nas receitas de concessdes. Uma questéo crucia paraa politica fiscal nos
proximos anos € o futuro da Contribuicdo Provisoria sobre Movimentaces Financeiras — CPMF, que ja
se tornou a quarta fonte de arrecadacéo por ordem de grandeza. A importancia relativa dessa contribuicéo
para a salde das contas publicas imp8e que sgja encontrada uma solucéo adequada para evitar a perda de
receita. Para 0s anos seguintes, esta prevista uma nova reducdo moderada (0,16% do PIB) por conta do
fim da aliguota de 27,5% do Imposto de Renda pessoafisica.

Para as Empresas Estatais Federais esta sendo previsto um superavit primério de R$ 5,3
bilhdes (0,4% do PIB). Cumpre lembrar que o art. 17 desta Lei permite a compensacéo entre o resultado
primério daquelas Empresas e o do Governo Central. A razdo de se estabelecer uma meta conjunta
decorre da relacdo entre a receita do Governo Central através da Conta Petréleo e o resultado da



Petrobrés. Variacbes no preco internacional do petrdleo provocam mudancas em direcBes opostas na
arrecadacdo da Conta Petréleo e no resultado das Estatais Federais. Desta forma, uma meta conjunta pode
evitar - como de fato, o fez no ano 2000 - a geracdo de um excesso de superavit no Setor Publico
Consolidado as custas de um maior corte de despesa no Governo Central.

Em funcdo do mecanismo de compensacao previsto para o resultado primério, a meta de
resultado nominal para o0 Governo Central também ficara alterada no mesmo montante da compensacéo
efetuada.

A meta de superavit primério para 0 Governo Centra mais Empresas Estatais Federais de
R$ 31,7 bilhdes, equivalente a 2,4% do PIB e as projecdes de resultados para Estados e Municipios
apontam para a realizagéo de um superavit primério de 3,0% do PIB para o setor publico consolidado em
2002.

VARIAVEISMACROECONOMICASPROJETADAS
2002 2003 2004
Taxa de cdmbio (RYUSS - dez.) 2,15 2,18 2,21
Taxadejuros nominal (% aa.) 13,2 12,3 12,3
Crescimento real do PIB(%a.a.) 4,5 45 45
Inflacdo (% a.a.) 4,0 35 35
Esquel etos-Privatizacgo (R$ bilhbes) 0,43 4,36 4,72

Tomou-se como ponto de partida para projetar o comportamento da economia brasileira o
guadro tracado pelos seus fundamentos. A situacdo atual permite antever a continuidade do processo de
crescimento do PIB com reducdo gradual da taxa de inflagcdo e da taxa de juros real. Nesse ambiente,
estima-se um resultado nominal do Governo Central de 2,06% do PIB em 2002, 1,33% em 2003 e 1,30%
em 2004. Em relagdo a divida liquida do Governo Central, a previsdo € que essa al cance 30,32%, 30,35%
e 30,18% do PIB em 2002, 2003 e 2004 respectivamente.

Ha que se ressaltar que tanto os valores de déficit nominal quanto os de divida dependem
diretamente das hip6teses macroecondmicas consideradas. Uma variavel critica para a determinagcdo do
estoque da divida é a taxa de cambio, dado que parcela significativa da divida bruta do setor publico
depende diretamente da mesma. Num regime de cambio flutuante uma deterioracdo do ambiente externo
pode levar a uma desvalorizacdo cambial, o que implica elevacdo do nivel da divida. Cumpre lembrar, no
entanto, que choques externos adversos muitas vezes tém efeitos maiores no curto prazo que no longo
prazo, de forma que as projecdes aqui apresentadas ndo consideram a hip6tese de novos choques
externos. Na verdade, apenas choques permanentes, com impacto na solvéncia do setor no longo prazo,
devem resultar em mudancas na politica fiscal. Cabe também ressaltar que os diversos passivos
contingentes apresentados no Anexo de Riscos Fiscais podem contribuir adicionalmente para um aumento
do estoque de divida.

Estima-se, assim, que o nivel de esforco fiscal determinado pelas metas de resultado
primario agui fixadas seja compativel com a manutencdo ou até ligeira queda da relacdo entre a divida
publica liquida e o PIB. Essas estimativas supdem a evolucdo da economia brasileira em conformidade
com os solidos fundamentos econémicos atuais, com a reducdo relativa da vulnerabilidade a abalos de
origem externa e com os demais fatores de risco remanescentes.



