Anexo IV
Metas Fiscais

IV. 1 - Anexo de Metas Fiscais Anuais
(Art. 4°, § 1° inciso Il do § 2° da Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000)

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, Lei de
Responsabilidade Fiscal - LRF, o Anexo de Metas Anuais da Lei de Diretrizes Orcamentarias 2009,
LDO-2009, estabelece a meta de resultado primario do setor publico consolidado, como percentual do
Produto Interno Bruto - PIB, para o exercicio de 2009, e indica as metas de 2010 e 2011. A cada
exercicio, havendo mudangas no cenadrio macroeconémico interno e externo, as metas sdo revistas no
sentido de manter uma politica fiscal responsavel.

Um dos objetivos da politica fiscal do governo é promover a gestdo equilibrada dos
recursos publicos, de forma a assegurar a manutencdo da estabilidade econémica e o crescimento
sustentado. No quadro recente da economia brasileira, o cumprimento desse objetivo passa pela criagcdo
das condicdes necessarias para a reducao gradual do endividamento publico liquido em relacdo ao PIB, a
queda sustentavel das taxas de juros e a melhora do perfil da divida publica. Nesse sentido, anualmente,
sdo estabelecidas metas de resultado primario no intento de garantir a solvéncia intertemporal da divida
publica. Por sua vez, o resultado nominal e o estoque da divida do setor publico sdo meramente
indicativos, uma vez sofrem influencia de uma série de fatores fora do controle direto do governo.

Também é compromisso da politica fiscal do governo promover a melhoria dos resultados
da gestdo fiscal, com vistas a implementar politicas sociais redistributivas e tornar viaveis o0s
investimentos em infra-estrutura. Nessa linha, o governo vem atuando na melhoria da qualidade e na
simplificacdo da tributacdo, no combate a sonegacao, evasao e elisdo fiscal, na reducdo da informalidade,
no aprimoramento dos mecanismos de arrecadacao e fiscalizacdo, com objetivo de aumentar o universo
de contribuintes e permitir a reducdo da carga tributaria sobre os diversos segmentos da sociedade. Por
outro lado, as politicas sociais redistributivas do governo tém contribuido para um desenvolvimento com
maior justica social, com o pais alcancando, em 2007, um posto no clube de paises de Alto
Desenvolvimento Humano.

Cabe também ressaltar que a politica fiscal atua em linha com as politicas monetéria,
crediticia e cambial, de modo a criar ambiente econdmico estavel, que estimule o crescimento sustentado
da economia. E 0 sucesso na consolidacdo da estabilidade econdémica, levado a cabo no Gltimo
quinquénio, combinado com o esforco de investimento na revitalizacdo da infra-estrutura fisica no &mbito
do Plano de Aceleracdo do Crescimento — PAC, que cria condi¢des para um crescimento mais acelerado
da economia nos proximos anos. O aumento do investimento publico pode ser observado na elevacao do
valor dos investimentos executados no ambito do Projeto-piloto de Investimento - PPI.

Em 2007, o resultado primario do Setor Publico N&o-Financeiro atingiu 3,97% do PIB,
superior a meta para o ano, em decorréncia do esfor¢co de ajuste fiscal de todas as esferas de governo. O
PIB cresceu 5,4% em termos reais em 2007, acima da previsdo (4,7%) e de forma sustentavel, com
aumento da capacidade produtiva, por meio do elevado crescimento do investimento em dois anos
consecutivos (10 % e 13,4%, respectivamente em 2006 e 2007). Ademais, em 2007, a demanda interna
cresceu 7%, impulsionada pela recuperacdo do rendimento dos trabalhadores, pelo crescimento da oferta
de emprego e pela reducdo nos juros da economia. Apesar do aumento na demanda e de certas pressdes
pontuais no item alimentacdo, a inflagdo, medida pelo IPCA, permaneceu abaixo do centro da meta,
auxiliada pela valorizacdo cambial e pelo aumento na oferta, proveniente de um maior volume importado
e da maturacdo de investimentos.



Pelo lado da demanda externa, o crescimento das importagdes de bens, alta de 22%,
superou o0 das exportacdes, alta de 5,5%. Ainda assim, o saldo comercial alcangou saldo positivo de US$
40 bilhdes, em decorréncia da melhora nos termos de troca, e o0 superavit em transagcfes correntes somou
US$ 3,6 bilhGes. Ademais, os sucessivos superavits em transagfes correntes, desde 2003, bem como o
grande afluxo de recursos na conta capital, inclusive com saldo recorde em investimento estrangeiro
direto, permitiram o acimulo de reservas internacionais, tendo o pais alcancado, pela primeira vez na
histdria, a posicéo de credor externo liquido em janeiro de 2008. A manutencdo de excepcional resultado
nas contas externas, aliado a responsabilidade fiscal e monetaria, contribuiu para que o risco-pais se
mantivesse em patamar baixo, com trajetoria de queda no primeiro semestre e pequena elevacdo no
segundo semestre, afetada pelo acirramento da crise do mercado subprime nos Estados Unidos da
América. O risco permaneceu abaixo dos trezentos pontos-base, ficando, ao contrario da historia recente,
abaixo do risco-pais médio das principais economias emergentes.

Houve continuidade na melhora do perfil da divida publica federal'. Durante o ano de
2007, cairam a proporc¢édo da divida corrigida pela taxa Selic (2,7 pontos percentuais, atingindo 30,7% do
total) e a parcela atrelada ao cambio (4,0 pontos percentuais, perfazendo 8,2% do total), enquanto a
parcela formada por titulos pré-fixados e por titulos atrelados a indices de pregos atingiu 59,2% do total.
Verificou-se, também, diminuicdo do custo médio da divida (de 13,8% a.a. em 2006 para 11,8% a.a. em
2007), bem como a permanéncia da politica de alongamento do prazo médio e de queda do percentual a
vencer em doze meses, de 32,4% em 2006 para 28,2% em 2007, menor nivel desde junho de 2002. Desse
modo, ao melhorar o perfil de vencimentos, bem como a sensibilidade da divida federal a choques nas
variaveis econémicas (cambio e juros), o governo tem conseguido diminuir os riscos de mercado e de
refinanciamento da divida.

Quanto as medidas fiscais e financeiras de estimulo a atividade econdmica adotadas em
2007, foram aprovadas leis de desoneracdo tributaria, inclusive de estimulo a infra-estrutura, a inclusao
digital e as exportacdes de desenvolvimento do mercado de crédito, em especial do crédito imobiliario, de
fortalecimento do ambiente de negdcios, incluindo a aprovacdo da Lei da Rede Nacional para a
Simplificacdo do Registro e da Legalizacdo de Empresas e Negdcios - REDESIM, de incentivo ao
mercado de capitais, e de aprimoramento do marco regulatério do setor de resseguros. Foi também
elaborada e encaminhada ao Congresso Nacional proposta de Reforma Tributaria, na qual o Governo
pretende simplificar o sistema tributario, continuar o processo de desoneracdo e eliminar distor¢es que
prejudicam o crescimento econdmico e a competitividade das empresas.

As perspectivas para 2008 indicam um crescimento real do PIB de 5%. A continuidade da
expansdo do investimento privado, beneficiado principalmente pela reducdo da taxa de juros, e do
consumo das familias, estimulado pela manutencdo do crescimento da massa salarial e pelas melhores
condicdes de crédito pessoal, deverdo contribuir para esse desempenho. A economia brasileira devera
continuar a gerar saldos comerciais positivos, o que, apesar do déficit em conta corrente previsto, devera,
junto com o ingresso de investimentos estrangeiros diretos e de aplicacdes em carteira, gerar uma situacao
confortdvel no balanco de pagamentos. A taxa de inflagho medida pelo IPCA deverd manter-se
consistente com a meta fixada pelo governo, cujo ponto central é 4,5% ao ano.

Ao lado da politica macroecondmica, o PAC continuard implicando aumento do
investimento publico em infra-estrutura, especialmente em transporte e energia, sob um modelo que
contempla também a participacao do setor privado e que visa garantir elevadas taxas de crescimento sem
gerar pressdes inflaciondrias. O aumento do investimento publico sera feito sem prejuizo da

1 A DPF corresponde a consolidacdo da Divida Pablica Mobiliaria Federal interna — DPMFi (90% do estoque da DPF no
mercado) com a Divida Publica Federal externa — DPFe, sendo esta Gltima composta pela Divida Mobiliaria e Contratual. Cabe
destacar que na DPF ndo se considera a parcela da DPMFi em poder do Banco Central do Brasil.



responsabilidade fiscal, uma vez que o governo permanece comprometido com a sustentabilidade da
divida publica e a manutencdo da sua trajetéria de queda como proporcdo do PIB. Além do PAC, a
reforma tributaria e as reformas institucionais destinadas a aprimorar os marcos legais de regulacédo
econdmica e de defesa da concorréncia, assim como as que visam estimular a poupanca privada e a
eficiéncia dos mercados financeiros, sdo prioridade do governo e podem contribuir decisivamente para
taxas maiores de crescimento do PIB.

A Tabela 1 apresenta as projecdes dos indicadores econdémicos para o triénio 2009-2011. O
crescimento do PIB real estd estimado em 5% a.a. e a taxa de inflagdo em 2008 devera se manter
consistente com a meta fixada pelo Conselho Monetario Nacional - CMN, mantendo-se, como hipotese, o
mesmo percentual para os demais anos. As estimativas de taxa de cambio apontam para uma relativa
estabilidade no periodo. Espera-se, ainda, uma queda progressiva das taxas de juros reais.

Tabela 1 — Parametros Macroecondmicos Projetados

Variaveis 2009 2010 2011
PIB real (crescimento% a. a.) 5,00 5,00 5,00
Taxa de juros implicita s/a divida liquida do setor publico (média % a.a.) 12,7 12,2 11,6
Taxa Selic Efetiva (média % a.a.) 10,63 10,02 9,37
Cambio (R$/US$ - final de periodo - dezembro) 1,85 1,91 1,94

Em 2009, a meta de superavit primario esta fixada em 3,80% do PIB para o setor pablico
consolidado e é mantida nesse patamar nos dois anos seguintes. Essa meta de superavit é compativel com
a queda gradual da relacdo divida liquida do governo federal como proporgdo do PIB (ver Tabela 2).
Cabe lembrar que essas projecGes pressupdem a permanéncia de um cenario externo relativamente
favoravel, em linha com o previsto pelo mercado e por instituicdes internacionais, sem a ocorréncia de
choques adversos que afetem substancialmente a economia brasileira. Por outro lado, também € verdade,
que o firme e continuo compromisso do Governo com a gestdo fiscal e com a politica monetaria elevaram
a credibilidade do governo e do Pais, 0 que minoraria os ajustes de politica necessarios em caso de crise
externa.

A meta anual de superavit priméario do Governo Central para o proximo triénio é de 2,20%
do PIB, o que equivale a R$ 68,5 bilhdes em 2009. A meta das empresas estatais federais, por sua vez,
serd de 0,65% do PIB para 0s proximos trés anos, equivalente a R$ 20,2 bilhdes, em 2009. Assim, o
superdvit primario do Governo Federal® ser4 de 2,85% do PIB para o referido triénio, correspondendo,
em 2009, a R$ 88,7 bilhdes. E de se mencionar que, segundo o compromisso do Governo com o
equilibrio fiscal, caso a meta de superavit prevista no ambito estadual e municipal ndo se verifique, esta
sera compensada pelo Governo Federal, de forma a atingir a meta global de 3,80%.

A receita priméria do Governo Central deverd manter-se, no proximo triénio, ligeiramente
acima de 24,3% do PIB, enquanto a despesa primaria deve manter-se em 22,1% do PIB no triénio. A
perda de arrecadacdo proveniente da ndo aprovacdo da prorrogacdo da Contribuicdo Provisoria sobre
Movimentacdo Financeira - CPMF seria compensada pela reducdo da despesa primaria, pelo crescimento
de receita proveniente do ciclo econémico favoravel (devido as suas repercussées sobre o faturamento, o
lucro, a renda de pessoas fisicas e a formalizacdo de empresas) e pela elevacao das aliquotas do Imposto
sobre Operacdes Financeiras - IOF e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL sobre o
sistema financeiro. Com isso, serd possivel cumprir a meta de superavit primario do Governo Central, de
2,20% do PIB em 2009.

% Governo Central mais empresas estatais federais.



Tabela 2 — Trajetoria Estimada para a Divida Liquida do Setor Publico e para o Resultado

Nominal
Variaveis (em % do PIB) 2009 2010 2011
Superavit Primério do Setor Publico Nao-Financeiro 3,80 3,80 3,80
Previséo para o reconhecimento de passivos 0,23 0,18 0,20
Divida Liquida com o reconhecimento de passivos 38,0 34,6 31,1
Resultado Nominal 0,76 0,24 -0,34
* Nao considera a reducdo relativa ao Projeto-Piloto de Investimentos — PPI no percentual maximo de

0,5% do PIB.

A manutencdo do superavit primario em 3,80% do PIB e o crescimento projetado da economia a
uma taxa real de 5% ao ano entre 2009 e 2011 permitem a continuidade da trajetéria de queda da divida
publica liquida do setor publico consolidado como propor¢do do PIB. A relacdo divida publica
liquida/PIB depende também do reconhecimento de passivos contingentes, que afeta o ritmo de queda
dessa relacdo. Contudo, mesmo considerando esses passivos, a trajetdria decrescente da divida publica
liquida como proporcdo do PIB permanece, queda dos 42,7% observados em 2007 para 31,1% em 2011.
As projecBes de mais longo prazo indicam que o Pais pode alcancar déficit fiscal nominal zero para o
setor publico consolidado (ou seja, o equilibrio fiscal nominal) entre 2009 e 2011 (Tabela 2).

Dessa forma, as metas fixadas para o triénio 2009-2011 confirmam o compromisso do
governo com a responsabilidade fiscal, o que contribui para a estabilidade macroeconémica e para o
crescimento sustentado com inclusdo social.



Anexo V. 1 a - Anexo de Metas Fiscais Anuais

Precos Correntes

S 2009 2010 2011
Discriminagéo
R$ milhdes |% PIB| R$ milhdes |% PIB| R$ milhdes | % PIB
I. Receita Primaria 757.456,2 24,33 831.117,2 24,33 911.576,9 24,33
11. Despesa Priméria 688.958,2 22,13 755.958,2 22,13 829.1419 22,13
111. Resultado Primario Governo Central (1 -11) 68.498,0 2,20 75.159,0 2,20 82.435,0 2,20
1V. Resultado Primario Empresas Estatais Federais 20.2452 0,65 222140 0,65 24.364,5 0,65
V. Resultado Priméario Governo Federal (111 +1V) 88.7432 285 973730 2,85 106.799,5 2,85
V1. Resultado Nominal Governo Federal -8.627,0 -0,28 7.659,0 0,22 28.883,0 0,77
VII. Divida Liquida Governo Federal 763.772,0 24,00 7473120 21,41 712.304,0 18,62
Observagdes:

(1) A meta podera ser reduzida em virtude dos recursos programados para o Projeto-Piloto de Investimentos - PPI.

Precos Médios de 2008 - IGP-DI
2009 2010 2011
Discriminagéo

R$ milhdes |% PIB| R$ milhdes |% PIB| R$ milhdes | % PIB
I. Receita Primaria 723.007,8 24,33 759.162,6 24,33 798.083,2 24,33
11. Despesa Priméria 657.625,1 22,13 690.510,5 22,13 7259116 22,13
111. Resultado Primario Governo Central (1 -11) 65.382,8 2,20 68.652,0 2,20 72.171,6 2,20
1V. Resultado Primario Empresas Estatais Federais 19.3245 0,65 20.290,8 0,65 21.331,1 0,65
V. Resultado Primario Governo Federal (111 +1V) 84.707,2 2,85 88.9428 2,85 93.502,7 2,85
V1. Resultado Nominal Governo Federal -8.234,7 -0,28 6.9959 0,22 25.287,0 0,77
VII. Divida Liquida Governo Federal 729.036,4 24,00 682.612,9 21,41 623.620,3 18,62

Observagdes:

(1) A meta podera ser reduzida em virtude dos recursos programados para o Projeto-Piloto de Investimentos - PPI.
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