Anexo Il
Metas Fiscais

[11.1 — Anexo de Metas Fiscais Anuais
(Art. 4°, 8 2, inciso |, da Lei Complementaf 101, de 4 de maio de 2000)

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementat@i, de 4 de maio de 2000, Lei de
Responsabilidade Fiscal, LRF, o Anexo de Metas Anda Lei de Diretrizes Or¢camentarias para 2012,
LDO-2012, estabelece a meta de resultado primé&iseator publico consolidado, como percentual do
Produto Interno Bruto — PIB, para o exercicio d&226 indica as metas de 2013 e 2014. A cada ekgrcic
havendo mudancgas no cenario macroecondmico ineeexberno, as metas sao revistas no sentido demant
politica fiscal responsavel.

O objetivo primordial da politica fiscal do govergopromover a gestdo equilibrada dos
recursos publicos, de forma a assegurar a manatelacéstabilidade econdmica e o crescimento sasint
Para isso, atuando em linha com as politicas maaetiediticia e cambial, 0 governo procura caar
condicdes necessarias para a queda gradual dadamdento publico liquido em relacédo ao PIB, a ré&dug
das taxas de juros e a melhora do perfil da dipiddica. Nesse sentido, anualmente, sdo estabatecidtas
de resultado primario no intento de garantir asdigg@ies econdmicas necessarias para a manutencao (
crescimento sustentado, o que inclui a susterdabli§i intertemporal da divida publica. Por sua ez,
resultado nominal e o estoque da divida do setoliqaiséo indicativos, por sofrerem influéncia defes
fora do controle direto do governo.

Também é compromisso da politica fiscal promovaetoria dos resultados da gestéo fiscal,
com vistas a implementar politicas sociais redistivas e a financiar investimentos em infraesteutjue
ampliem a capacidade de producédo pelo setor privamlomeio da eliminacdo de gargalos logisticos. O
governo também vem atuando na melhoria da qualidéada simplificacdo da tributacdo, no combate a
sonegacao, evasdo e elisdo fiscal, na reducaofodianalidade, no aprimoramento dos mecanismos de
arrecadacao e fiscalizagdo, com o objetivo de atanenuniverso de contribuintes e permitir a reduga
carga tributaria sobre os diversos segmentos dedsate. Tem também procurado aprimorar a eficédai
alocacdo dos recursos, com medidas de racionabzig$i gastos publicos, com melhora nas técnicas de
gestdo e controle, com maior transparéncia, ded@ampliar a prestacdo de servicos publicos dalgde.

Por sua vez, as politicas sociais redistributivas)o os programas de transferéncia de renda ¢
a politica de valorizacdo do salario minimo, témtgbuido para o desenvolvimento econdmico com maio
justica social e para o0 aumento da demanda int&sia. Gltima também tem se fortalecido por meio do
aumento do investimento publico federal, cujo mot@anais que dobrou entre 2003 e 2010, passando d
1,7% para 3,8% do PIB, respectivamente. O sucessmiasolidacdo da estabilidade econbmica, levada ¢
cabo nos ultimos anos, combinado com o esforcondegli@cdo dos investimentos na revitalizacdo da
infraestrutura fisica no ambito do Plano de Acel@ado Crescimento (PAC) e com a melhora no
rendimento das familias nas camadas mais pobragrarcondigdes para um crescimento mais acelelado
economia.

O PIB cresceu 7,5% em termos reais em 2010, emdeirtlas acdes tempestivas adotadas
ainda em 2008 pelo governo para enfrentar a dms@deira internacional. Entre os componentes @) PI
destaca-se a acentuada expansdo da industria, ,1€,d@&0investimento, 21,8%. A evolugcdo da economia
pode ser dividida em duas fases em 2010. Na panagé o final de junho, o PIB crescia a uma taxdiané



de 8,0% a.a., impulsionado pela producéo industiiallado da oferta, e pelo investimento, do lado d
demanda. No primeiro semestre de 2010, a indisesceu a taxa média de 11,1% a.a., com expansao el
todos os setores: transformacéo (9,5%), extrativeena (11,1%), construcdo civil (14,8%) e servigles
utilidade publica (8,7%). A segunda fase, por sea, caracteriza-se pela convergéncia da expansao pa
taxas mais proximas do PIB potencial, ou seja, r@saimento sustentavel. Destaca-se que a remogao C
grande parte dos incentivos das politicas antieci€lno primeiro semestre de 2010 também contripaia
esta desaceleragéo.

Quanto as contas externas, as transacfes corsgrEsentaram déficit de US$ 47,5 bilhdes
em 2010, aumento de 95,5%. O saldo negativo ersacées correntes, contudo, foi financiado pelordeco
no ingresso liquido de investimentos estrangeiiostas (IED) no Pais, US$ 48,5 bilhdes, que elesou
participacdo do Brasil no fluxo global de investmos de 2,3% em 2009 para 4,2% em 2010. A maior
expansao econdmica brasileira vis-a-vis o cresdimerundial explica, em parte, tanto o crescimerdo d
déficit em conta corrente quando o aumento do [BBrescimento econdmico gera maior demanda por ben:
e servigcos, nacionais e importados, elevando asritagbes de bens e 0s gastos com viagens intena#s;io
assim como a maior remessa de lucros e dividenslodezorréncia da maior rentabilidade das empresa:s
multinacionais instaladas no Pais. Por outro ladta maior rentabilidade e o crescimento susteritadam
a economia brasileira mais atrativa para o investi$trangeiro e para novos projetos. Ademaisgwadb
estoque de reservas internacionais (US$ 288,6ds)hd@ermitiu que o Brasil mantivesse a posicaoreeoc
externo liquido em 2010, com o montante de atiwtsreos superando em US$ 50,6 bilhées os pas#vos.
manutencdo de contas externas equilibradas, a@iaelsponsabilidade fiscal e monetaria, contribaia gue
0 risco-pais se mantivesse abaixo da média dasislenmomias emergentes.

Em 2010, o superavit primario do setor publico filanceiro somou R$ 101,7 bilhdes ou
2,77% do PIB, 0,33 ponto percentual abaixo da nestafuncédo dos resultados de Estados e Municipios ¢
Estatais Federais, uma vez que o Governo Cérticdncou sua meta. Assim, para atingir a metaethr s
publico, o Governo Federal usou a prerrogativa loltest parte dos gastos com investimentos do PAC.
Apesar disto, a divida liquida do setor publicomedu para trajetéria descendente, caindo de 483@B®RIB
em 2009 para 40,2% em 2010. Ademais, o governactereeguido diminuir os riscos de refinanciamento e
de mercado da divida, ao melhorar o perfil de veantos, bem como ao reduzir a vulnerabilidade didali
federal a flutuacdes nas variaveis econémicas (cAenjuros). Assim, o Pais conseguiu manter, en® 281
melhora na composi¢do da divida publica mobilifederal (DPMF), alcangada nos ultimos anos. Foi
possivel, inclusive, manter a tendéncia de aumeaforoporcao de titulos pré-fixados de 33,7% dal &
2009 para 37,9% em 2010, e de reducao na de tiedmsnerados a indexadores considerados mais igolate
Verificou-se, também, a permanéncia da politicaldegamento do prazo médio e de queda do percemtual
vencer em 12 meses.

As perspectivas para 2011 indicam crescimento dealPIB de 4,5%. A estimativa de
crescimento neste patamar caracteriza-se pela igame@a da expansao para taxas mais proximas do PIE
potencial, ou seja, do crescimento sustentavellaDo da demanda, o investimento continua se destaca
como principal indutor do crescimento da econorNi@.oferta, projeta-se retomada da atividade in@listr
em 2011, uma vez que, a desaceleracdo dessa nodsegemestre de 2010 ocorreu com concomitante
aumento no consumo das familias, reduzindo os @s$0@ que cria espaco para elevacao da producao.

1 Tesouro Nacional, Banco Central e INSS



Adicionalmente, a atuacdo da politica monetariadiorse mais restritiva desde abril de 2010,
com aumento da taxa de juro basica da economimagile das exigéncias de depdsito compulsorio,
ampliagdo do requerimento de capital dos bancas nealizacdo de empréstimos e reducdo do volume d
depositos que as instituicdes financeiras podertacapm garantia do FGC (Fundo Garantidor de Grgdit
Com isto o Banco Central almeja: (i) arrefecer pass descompassos entre as taxas de crescimento c
demanda e da oferta, permitindo que a maturacaovestimentos, hora em curso, ampliem a capacidade
instalada; e (ii) evitar a propagacédo do aument@mgo dascommodities no mercado internacional nos
demais precos internos.

A alta no preco dasommodities, por outro lado, tem permitido acentuada melhosatarmos
de troca do Pais, ajudando a manter o superavierish e reduzindo o custo da poupanca externanAlé
disto, o maior volume de reservas internacionas @ndicdo de credor liquido em moeda estrangeira
reduziram o custo do financiamento externo, ingkigara empresas privadas, e aumentaram a capacidac
do Pais de enfrentar periodos com restricdo deléglexterna.

Ao lado da politica macroecondmica, a implementagdosegunda fase do Programa de
Aceleracdo do Crescimento (PAC2) implicara no aumeto investimento publico em infra-estrutura,
especialmente em moradia, saneamento, transpodremrjia, de forma a garantir elevadas taxas de
crescimento sem gerar pressoes inflacionérias.n@aio do investimento publico sera feito sem prejai
politica fiscal, que continuard comprometida cosustentabilidade da divida publica e a manutena&ud
trajetoria de queda como proporgéo do PIB.

Diante deste cenario, a projecédo para a taxa deicrento real anual do PIB é de 5,0% para
2012 (Tabela 1), sendo mais elevada nos anos @&e2P014 em virtude da Copa do Mundo de Futebet a s
realizada no Brasil. A taxa de inflacdo em 2012ed&wse manter consistente com a meta fixada pelc
Conselho Monetario Nacional — CMN. As estimativas thxa de cambio levam em consideracéo
expectativas de mercado. Esse ambiente macroecom@omsidera ainda uma progressiva queda das taxa
de juros reais, incorporada nas projecdes de mercad

Tabela 1 — Parametros Macroecondmicos Projetados

Variaveis 2012 2013 2014
PIB (crescimento real % a. a.) 5,0 55 5,5
Taxa Selic Efetiva (média % a.a.) 10,76 10,08 8,75
Cambio (R$/USS$ - final de periodo - dezembro) 1,79 1,83 1,89

Para 2012, a meta de superavit primario esta fiead&$ 139,8 bilhdes para o setor publico
nado-financeiro, equivalentes a 3,10% do PIB, e étitl@ nesse patamar nos dois anos seguintes. A met
anual de superavit primario do Governo Cemeal 2012 é de R$ 97,0 bilhdes, equivalentes 22 d®
PIB, e € mantida nesse patamar para 2013 e 20M4etA das empresas estatais federais, por sua vez,
definida em R$ 0,0 bilhdo, mantendo-se portantoOgdd do PIB para os préximos dois anos. E de se
mencionar que, segundo o compromisso do governoccequilibrio fiscal, caso a estimativa de supéravi
primario de R$ 42,8 bilhdes (0,95% do PIB) previstadmbito estadual e municipal ndo se verifiqeea s
compensada pelo governo federal, de forma a aéngieta global de R$ 139,8 bilhdes.



Tabela 2 — Trajetoria Estimada para a Divida Ligwd Setor Publico e para o Resultado Nominal

Variaveis (em % do PIB) 2012 2013 2014
Superavit Priméario do Setor Publico N&do-Financeiro 3,10 3,10 3,10
Previsdo para o reconhecimento de passivos 0,27 0,23 0,24
Divida Liquida com o reconhecimento de passivos 34,9 31,9 28,5
Resultado Nominal -0,87 -0,46 0,05

* N&o considera a reducéo relativa ao Programaagdefacéo do Crescimento — PAC.

O superavit priméario de R$ 139,8 bilhdes, o cresaitm real projetado da economia e a
reducdo do custo da divida pubica permitirdo aicoitade da trajetéria de queda da divida publopaida
do setor publico nado-financeiro como proporcdo dB BRo longo desse periodo (Tabela 2). Mesmo
considerando o reconhecimento de passivos conteg€principalmente por meio da emisséo de titdios
Fundo de Compensacdo de Variacbes Salariais - FC&¥%)ajetéria da divida publica liquida como
proporcao do PIB permanece com tendéncia decresqagsando de 40,4% em 2010 para 28,5% em 201¢
As projecfes também indicam que o Pais poderagdcanperavit nominal em 2014, ou seja, a obtedeéo
capacidade de pagamento da totalidade dos jurogldig devidos no exercicio. Essas metas confirmam,
portanto, o compromisso do governo com a respoligade fiscal, o que contribuir4 para a estabilelad
macroecondmica e para o crescimento sustentadanctusao social.



Anexo Ill.1.a - Anexo de Metas Anuais 2012 a 2014

Precos Correntes

2012 2013 2014
Discriminagéo
R$ milhdes | % PIB| R$ milhdes | % PIB| R$ milhdes | % PIB
|. Receita Primaria 1.066.334,8 23,64 1.186.750,7 23,64 1.320.764,5 23,64
Il. Despesa Priméaria 969.361,8 21,49 1.078.826,6 21,49 1.200.653,1 21,49
I1l. Resultado Primério Governo Central 96.973,0 2,15 107.924,1 2,15 120.111,4 2,15
(-
IV. Resultado Primario Empresas 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Estatais Federais
V. Resultado Primério Governo Federal 96.973,0 2,15 107.924,1 2,15 120.111,4 2,15
(1 +1v)
VI. Resultado Nominal Governo Federal -38.973,0 -0,86 -18.728,9 -0,37 -817,6 -0,01
VII. Divida Liquida Governo Federal 1.043.376,0 25,50 1.062.230,0 23,60 1.075.110,0 21,40

Observagdo: A meta poderd ser reduzida em virtadeatursos previstos para o Programa de Aceledi;@oescimento - PAC.

2012 2013 2014
Discriminacgéao

R$ milhdes| % PIB | R$ milhdes | % PIB | R$ milhdes | % PIB
|. Receita Primaria 1.011.765,2 23,64 1.077.530,0 23,64 1.147.569,4 23,64
Il. Despesa Primaria 919.754,8 21,49 979.538,5 21,49 1.043.208,5 21,49
I1l. Resultado Priméario Governo Central 92.010,4 2,15 97.991,5 2,15 104.360,9 2,15
(r-1
IV. Resultado Primario Empresas 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Estatais Federais
V. Resultado Primério Governo Federal 92.010,4 2,15 97.991,5 2,15 104.360,9 2,15
(m+1Vv)
VI. Resultado Nominal Governo Federal -36.978,6 -0,86 -17.005,2 -0,37 -710,4 -0,01
VII. Divida Liquida Governo Federal 998.445,9 25,50 972.715,8 23,60 942.115,2 21,40

Observagdo: A meta poderd ser reduzida em virtadeatursos previstos para o Programa de Aceledig@vescimento - PAC.



