MEDIDA PROVISORIA N2 2.211, DE 29 DE AGOSTO DE 2001.

Altera dispositivos das Leis n* 9.995, de 25 de
julho de 2000, e 10.266, de 24 de julho de 2001,
que dispdem sobre as diretrizes para a elaboragido
das leis orgamentirias de 2001 e 2002,
respectivamente.

(Republicagio do Anexo de Metas Fiscais da Medida Proviséria n® 2.211, de 29 de agosto de 2001,
publicado no Diario Oficial da Unifo do dia seguinte, Se¢do 1, por ter saido com incorregao)

ANEXO DE METAS FISCAIS
LEI DE DIRETRIZES ORCAMENTARIAS - 2002
Demonstrativo das metas anuais
(Art. 4%, § 2 inciso II, da Lei Complementar n® 101, de 2000)

As metas de superavit primario apresentadas no presente Anexo a Lei de Diretrizes
Orgamentarias 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 pregos ¢ a confianga na saude financeira do Estado, de forma a promover
um ambiente propicio ao investimento e & continuidade do crescimento da economia e do nivel de
emprego.

A varidvel mais importante no longo prazo para conferir credibilidade a politica
macroecondmica ¢ a relacio divida/Produto Interno Bruto - PIB. Uma trajetoria estavel desta relagdo
proporciona a folga necessaria & gestdo de eventuais desajustes de curto prazo e reduz o risco financeiro
de qualquer empreendimento ou investimento no pais.

O instrumento fundamental para a consecugdo dos objetivos propostos do ponto de vista da
politica fiscal € o estabelecimento de metas para o resultado primario ¢ o controle dos gastos ¢ das receitas
em consondncia com as metas fixadas.

Essa transi¢iio do objetivo lltimo - controlar a relagdo entre divida e PIB - para a meta de
superavit primario é uma etapa necessiria, pois os instrumentos basicos da politica fiscal residem,
essencialmente, na elaboragiio e no controle do orgamento de receitas e despesas, € ndo no universo mais
amplo de variaveis representado pela relagdo entre divida e PIB propriamente dita.

Propde-se para o ano de 2002 um superavit primario do Governo Central de R$ 29,2
bilhdes, equivalente a 2,24% do PIB, dado o valor estimado para o PIB de R$ 1.305,0 bilhdes. O
superévit primirio resulla da dilerenga entre receitas liquidas estimadas em R$ 308,3 bilhdcs ¢ despesas
de R$ 279,1 bilhoes.



Para os anos de 2003 e 2004, prevé-se a manutengio do esforgo fiscal consubstanciado em
metas de 2,24% do PIB para cada ano. Estas metas, cujo carater neste momento ¢ meramente indicativo,
sdo de resultados primarios positivos da ordem de, respectivamente, R$ 31,4 bilhdes e R$ 33,6 bilhdes.
Esses numeros revelam uma mudanga no perfil temporal dos resultados primarios em relagdo ao
divulgado no Anexo de Metas Fiscais da Lei de Diretrizes Orgamentaria para 2001.

Uma questio crucial para a politica fiscal nos préximos anos € o futuro da Contribuigio
Proviséria sobre Movimentagdes Financeiras — CPMF, que ja se tormou a quarta fonte de arrecadagio por
ordem de grandeza. A importancia relativa dessa contribuigfio para a satide das contas ptblicas impde que
seja encontrada uma solugdo adequada para evitar a perda de receita. Para os anos seguintes, esté prevista
uma nova reducfio moderada (0,16% do PIB) por conta do fim da aliquota de 27,5% do Imposto de Renda
pessoa fisica.

Para as Empresas Estatais Federais estd sendo previsto um superavit primario de R$ 7,5
bilhdes (0,57% do PIB). Cumpre lembrar que o art. 17 desta Lei permite a compensag#o entre o resultado
primario daquelas Empresas € o do Governo Central. A razio de se estabelecer uma meta conjunta
decorre da relagdio entre a receita do Governo Central através da Conta Petrdleo e o resultado da
Petrobras. Variagdes no prego internacional do petrdleo provocam mudangas em diregdes opostas na
arrecadac@o da Conta Petrdleo e no resultado das Estatais Federais. Desta forma, uma meta conjunta pode
evitar - como de fato, o fez no ano 2000 - a geragio de um excesso de superavit no Setor Publico
Consolidado as custas de um maior corte de despesa no Governo Central.

Em fun¢fio do mecanismo de compensagiio previsto para o resultado primario, a meta de
resultado nominal para o Governo Central também ficara alterada no mesmo montante da compensagio
efetuada.

A meta de superévit primario para o Governo Central mais Empresas Estatais Federais de
R$ 36,7 bilhdes, equivalente a 2,81% do PIB e as proje¢les de resultados para Estados e Municipios
apontam para a realizagio de um superavit primario de 3,5% do PIB para o setor piblico consolidado em
2002.

VARIAVEIS MACROECONOMICAS PROJETADAS
2002 2003 2004
Taxa de cambio (R$/USS - dez.) 2,40 2,43 2,45
Taxa de juros nominal (% a.a.) 16,5 13,0 11,8
Crescimento real do PIB (%a.a.) 3,5 4,0 4,0
Inflacdo (% a.a.) 3,5 3,25 3,00
Esqueletos-Privatizacdo (R$ bilhdes) 5,82 8,52 10,03

Tomou-se como ponto de partida para projetar o comportamento da economia brasileira o
quadro tragado pelos seus fundamentos. A situagfo atual permite antever a continuidade do processo de
crescimento do PIB com reducfio gradual da taxa de inflagio e da taxa de juros real. Nesse ambiente,
estima-se um resultado nominal do Governo Central de 3,26% do PIB em 2002, 2,76% em 2003 e 1,52%
em 2004. Em relag@o a divida liquida do Governo Central, a previsdo ¢ que essa alcance 33,75%, 34,82%
¢ 34,72% do PIB em 2002, 2003 e 2004 respectivamente.

H4 que se ressaltar que tanto os valores de déficit nominal quanto os de divida dependem
diretamente das hipdteses macroecondmicas consideradas. Uma varidvel critica para a determinagio do



estoque da divida € a taxa de cAmbio, dado que parcela significativa da divida bruta do setor piblico
depende diretamente da mesma. Num regime de cAmbio flutuante uma deterioragiio do ambiente externo
pode levar a uma desvalorizagdo cambial, o que implica elevagdo 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 projegdes aqui apresentadas nfio consideram a hipdtese de novos choques externos.
Na verdade, apenas choques permanentes, com impacto na solvéncia do setor no longo prazo, devem
resultar em mudangas 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 esforgo fiscal determinado pelas metas de resultado
primario aqui fixadas seja compativel com a manutengio ou até ligeira queda da relagfio entre a divida
publica liquida ¢ o PIB. Essas estimativas supdem a evolugio da economia brasileira em conformidade
com os solidos fundamentos econdmicos atuais, com a reducdo relativa da vulnerabilidade a abalos de
origem externa ¢ com os demais fatores de risco remanescentes.





