Anexo Il
Metas Fiscais

[11.1 — Anexo de Metas Fiscais Anuais
(Art. 4°, 8§ 22, inciso Il do § 2 da Lei Complementar’ri01, de 4 de maio de 2000)

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementad®1, de 4 de maio de 2000, Lei de
Responsabilidade Fiscal - LRF, o Anexo de Metasafda Lei de Diretrizes Orgamentéarias 2011,
LDO-2011, estabelece a meta de resultado primarisetior publico consolidado para o exercicio de
2011 e indica as metas de 2012 e 2013. A cadaieiericavendo mudancgas no cendério macroeconémicc
interno e externo, as metas séo revistas no setgideanter politica fiscal responsavel.

O objetivo primordial da politica fiscal do goverdopromover a gestdo equilibrada dos
recursos publicos, de forma a assegurar a manuatetigdestabilidade econémica e o crescimento
sustentado. Para isto, atuando em linha com ascpslimonetaria e crediticia, 0 Governo procurar @s
condicdes necessarias para reduzir de forma graderadividamento publico liquido em relacéo ao €IB
melhorar o perfil da divida. Nesse sentido, anuatmesdo estabelecidas metas de resultado prima@rio
intento de garantir a solvéncia intertemporal daddi publica. Por sua vez, o resultado nominal e o
estoque da divida do setor publico previstos s@aapindicativos, por sofrerem influéncia de vagigv
econdmicas fora do controle direto da politicadisc

Também é compromisso da politica fiscal promovaredhoria dos resultados da gestéo
fiscal, com vistas a implementar politicas socieeglistributivas e a financiar investimentos em
infraestrutura que ampliem a capacidade internpro@ucao pelo setor privado, por meio da eliminagao
de gargalos logisticos. O Governo também vem atuaadmelhoria da qualidade e na simplificacdo da
tributacdo, no combate a sonegacdo, evasdo e diiséal, na reducdo da informalidade, no
aprimoramento dos mecanismos de arrecadacao &z#gém, com objetivo de aumentar o universo de
contribuintes e permitir a reducdo da carga tritutaobre os diversos segmentos da sociedade. Ter
também procurado aprimorar a eficiéncia da alocag&orecursos, com medidas de racionalizagdo dos
gastos publicos, com melhora nas técnicas de gestédmtrole e com maior transparéncia, de forma a
ampliar a prestacao de servi¢os publicos de quidida

A continuidade dessa politica e sua eficacia peanit que o Governo tivesse meios e
instrumentos para responder de forma adequadardgoi@ele crise financeira internacional, originada
nos paises desenvolvidos. Os efeitos econémicasistadisseminaram-se a partir de setembro de 200¢
(apbs a faléncia do banco de investimentos Lehmath&s), quando houve forte deterioracdo dos
indicadores de confianga, elevacdo da aversaosao @ maior procura por ativos considerados mais
seguros (como titulos do tesouro americano), emint&ito do investimento em carteira nos mercados
emergentes, 0 que resultou na restricdo do crégiigyno, atingindo, dessa forma, a atividade emiced
dos paises emergentes.

A retracdo da economia mundial em 2009 (-2,5% variacdo no produto) decorreu,
principalmente, da queda do PIB das economias delsas (-3,4%), enquanto 0s emergentes, em Sue
maioria, foram menos afetados e se recuperaramragamente. Esse € o caso do Brasil, cujo Produtc
Interno Bruto caiu 0,2% em termos reais em 2009c&kw brasileiro, o recuo reflete o impacto daecris
internacional no ultimo trimestre de 2008 (-3,5%qdeda na margem na série com ajuste sazonal), cor
reflexo no primeiro trimestre de 2009. A retrac&odsu, principalmente, no setor industrial, quénain
em acelerada expanséo e com elevados estoques |@/qu 0 setor a necessidade de se efetuar um for

! Dados do JPMorgan.



ajuste na producdo para se adequar as novas perape@d partir do segundo trimestre, contudo,
observa-se persistente recuperacao da atividadémoma doméstica.

Desse modo, o ambiente econébmico em 2009 podeiddidd em dois periodos: i) o
correspondente ao primeiro trimestre, quando serebs retracéo na atividade produtiva ante o trirees
anterior (-0,9% na série com ajuste sazonal) édran mesmo periodo do ano anterior (-2,1%); e i)
observado a partir do segundo trimestre, quanduopaesultado das medidas anti-ciclicas adotadas pel
Governo e do fortalecimento dos fundamentos maordeuicos, alcancado nos ultimos anos, a
economia brasileira voltou a crescer de forma steisie, com aceleracdo no ritmo a cada trimestre en
relacdo ao anterior (na série com ajuste sazoha@¥, 1,7% e 2,0%, respectivamente, no segundo,
terceiro e quarto trimestres.

O maior volume de reservas internacionais e a c¢céndde credor liquido em moeda
estrangeira aumentaram a capacidade do Pais dmtanfperiodos com restricdo de liquidez externa.
Com base nessa maior reserva de recursos, a Aaderidonetaria tomou, tempestivamente, as medidas
necessarias para que a demanda por divisas intamaacfosse atendida, ao injetar liquidez no nioca
vista e futuro e ao assegurar que os exportadom@pa@tadores, assim como 0s bancos e as emprese
com divida externa com vencimento em 2009, tivesseerso a linhas de crédito.

Quanto ao impacto da crise sobre o sistema banésgileiro, este se manteve solvente
durante todo o periodo, dado que possui regrasepaigls rigorosas em termos internacionais, 0 que
possibilitou a criacdo de um ambiente favoraveinglémentacdo de medidas para a manutengdo dt
montante de crédito. Para isto, o Governo tomousegpuintes medidas: i) diminuiu os encaixes
compulsérios dos bancos com obijetivo de elevaspodibilidade de recursos no mercado interbancario;
i) ampliou as areas e 0s setores passiveis de foldaciamento com equalizacdo de taxas de juets p
Tesouro e elevou o montante de crédito ofertadospkeancos publicos; e iii) flexibilizou normas de
acesso ao crédito para pequenos bancos. Podesepoittanto: i)a capitalizacdo do BNDES (R$100,0
bilhdes) pelo Tesouro Nacional, com vistas a amplierédito as empresas, inclusive para capitgiirde
e a financiar o setor exportador e ii) 0 aument® lddhas de crédito ofertadas para o setor imotalia
(Caixa Econbmica Federal), para o0 setor agropat@agara as micro e pequenas empresas (Banco d
Brasil). Como resultado, o crédito no Sistema Feean Nacional chegou a se elevar, de 39,7% do PIB
em 2008 para 45,0% em 2009, com aumento da pac#ip dos bancos publicos, os quais foram
responsaveis por 91,6% da elevacdo do crédito riodee(saldo de R$ 130 bilhées em dezembro de
2009).

Ademais, as medidas de restricdo monetaria, desabeitembro de 20880 maior esforco
fiscal adotado até aquele momento, e os efeitasiska sobre a demanda interna e a externa, restiimg
a oferta de crédito e afetando negativamente erdeafabrupta o preco dasmmodities, diminuiram as
expectativas inflacdo em 2009, medida pelo IPCAggqlientemente, a autoridade monetaria teve mai
graus de liberdade para incentivar a demanda stenm 2009 por meio de reducdes na taxa de juros
basica (totalizando 500 pontos base), atingindivel de 8,75% ao ano.

A menor variacdo dos precos em 2009 (4,3%), juriégneom as politicas sociais re-
distributivas, como os programas de transferéneiaethda e a politica de recomposicdo do salario
minimo, contribuiram para manter o poder de conepnaelhorar a distribuicdo de renda da populacao.
Essa ultima decorreu do maior crescimento da readdaixas com menor rendimento, por serem destinc
das politicas sociais, terem renda mais atreladaisaiosalarial e cesta de bens composta por bans qu
apresentaram menor inflacdo em 2009 (como alimeBt2%0). A propdésito, com o objetivo de minorar

2 A politica monetéaria restritiva considerou, a époc cenéario de atividade aquecida e a necessidad®aturacdo dos
investimentos; a alta nos precos dasmodities; e a elevacao da inflacao e de suas expectativagaio de 2008.



os efeitos da crise, 0 Governo manteve como parowg e ampliou diversos programas sociais, como 0
Bolsa Familia, o Plano Safra (destinado a agricallttomercial e familiar), e o Seguro Desemprego
(elevacao temporaria do numero de parcelas).

Foram implementadas também outras medidas queamisgireservar a atividade
econdmica, como as desoneragdes tributarias, aiv@das para setores automotivo, eletrodoméstieos, d
bens de capital e da construcéo civil, fortemefetados pela crise. O setor da construcdo civibtam
foi auxiliado pela implementagdo do programa Mir®&@sa, Minha Vida, que visa reduzir o déficit
habitacional do Pais. Ademais, o Governo continadortalecer o investimento publico federal, que
passou de 1,7% do PIB em 2003 para 3,7% do PIB @08, 2erfazendo crescimento acumulado de
118% no periodo. A maior elevacao do investimemolipo como proporcédo do Produto foi justamente
em 2009 (25%), resultado ndo s6 da maturacdo detgsce da melhoria na gestdo dos mesmos, comc
também da preocupacdo em acelerar a revitalizagdmfrh-estrutura do Pais, de forma a criar um
ambiente propicio para atrair o investimento privad

Por sua vez, o regime de cambio flexivel permitin ajuste mais rpido dos precos
relativos, minorando o efeito da crise internacics@bre o emprego e a renda no Brasil, bem como
ajudou a manter o equilibrio do balangco de pagawsertpesar do fluxo de investimentos externos ter
declinado ap0s o agravamento da crise, como agaotitacroecondémica nédo foi alterada, o Pais teve
confirmado em 2009, por outra das principais ag&nde risco, o grau de investimento da divida eater
de longo prazo e continuou a apresentar niveljetdraa de risco melhor que a média dos emergentes
Assim, quando a economia interna comecou a reagis@, a confianca do investidor externo no Brasil
retornou, elevando novamente o influxo de capiegEgangeiros. Por consequencia, 0 investimento
estrangeiro direto foi suficiente para financiadédicit da conta corrente, e o fluxo em carteirgdés e
titulos de renda fixa) de estrangeiros para o &ai2009 foi 0 maior observado em toda as sériérivat
(desde 1995). Esses dados indicam que, passaddudéncia inicial pés—recrudescimento da crise,
permaneceu a atratividade do mercado interno dod2aé recursos externos.

As medidas anti-ciclicas e a menor arrecadaca@%)?,decorrente das desoneracdes
concedidas e da queda na atividade econ6micaféomnaecessario diminuir temporariamente o esforgo
fiscal em 2009. Assim, o Governo reduziu a metasgjgeravit primario para o setor publico néo-
financeiro de 3,8% do PIB para 2,5% do PIB, aléntedeitilizado o percentual de 0,4% do PIB a titulo
de deducao dos investimentos constantes do Proglamaeleracdo do Crescimento — PAC. O superavit
primério do setor publico realizado (2,1% do PIB2009), apesar de menor, € significativo, e sedsm
do que o necessario para reduzir a divida liquadaetor publico como proporcdo do PIB em condi¢cfes
normais. O endividamento, no entanto, aumentoBd&8do PIB em 2008 para 42,8% do PIB em 2009,
em decorréncia, principalmente, do pequeno recu®noduto (resultado bem aguém do crescimento
sustentado do Pais) e do impacto da valorizacadiehsobre os ativos externos liquidos do governo
central, responsavel por 43,4% da elevagéo naalpdblica liquida do setor publico em 2009.

Em um cenério de desaceleracdo da economia mundelqueda na liquidez, o Governo
conseguiu manter relativamente estaveis os riseaggfthanciamento e de mercado da divida, ao mante
o processo de alongamento do perfil de vencimetosdivida, bem como permanecer controlando a
vulnerabilidade da divida federal a flutuacdes vaagveis econémicas (cambio e juros). Assim, mesmo
em ambiente de maior volatilidade no preco doatfinanceiros globais e da elevagcédo dos prémios de
risco, a composicdo da divida publica federal (BPfnteve a menor proporcéo de titulos remunerados
a indexadores considerados mais volateis (ou 46j8% da DPF indexados a taxa Selic ou ao cambic

3 A Divida Publica Federal - DPF corresponde a cadaodio da Divida Publica Mobilidria Federal internBPMFi (90% do
estoque da DPF no mercado) com a Divida Publiceraeaxterna — DPFe, sendo esta Ultima composta péalida
Mobilidria e Contratual. Cabe destacar que a DRF ¢c@nsidera a parcela da DPMFi em poder do Baeoirél.



frente a 58,9% remunerados a indices de precosefingulos). Verificou-se, também, a permanéncia da
politica de alongamento do prazo médio e de quedaedcentual a vencer em 12 meses, de 27,3% en
2008 para 24,8% em 2009.

As perspectivas para 2010 indicam crescimento deaPIB de 5,2%. A estimativa de
crescimento positivo e elevado, em cenario de naaiderecuperacado da econémica mundial, decorre dc
carry over (efeito arrasto) para este ano (2,7%) e do aquetorga atividade interna ja presente nos
indicadores divulgados do primeiro bimestre: aumema producao industrial, inclusive de bens de
capital; expansao das vendas do comércio varegtdaada geracdo de vagas no mercado de trabalhc
aumento real na arrecadagédo de impostos; e fopEne#o das importacdes. As medidas de incentivo ac
crédito e a demanda tém sido gradualmente retisgtfascomprometer a estabilidade e o crescimento d:
economia.

A sustentacdo do crescimento nos proximos anosndepe da continuidade do
fortalecimento da capacidade produtiva interna,meio de maiores investimentos publicos e privados,
assim como da elevagdo da poupancga interna, neeegaéa diminuir a dependéncia de financiamento
externo para os investimentos. Para tanto, o Goviamgou nova fase do Programa de Aceleracdo dc
Crescimento, elevando seu montante e ampliandeesenpo. O mercado interno conta também com
novos atrativos de investimento para o Pais, dadaograndes projetos que estardo em andamento nc
proximos anos, como a exploracdo do pré-sal, atem@» de novas hidrelétricas, a Copa do Mundo
(2014) e as Olimpiadas (2016).

Além disto, o Governo, em compromisso com umaipalfiscal austera, voltou a elevar a
meta de superavit primario para o setor publicofirnceiro, de 2,5% do PIB em 2009 para 3,3% do
PIB em 2010, e prevé que nao havera necessidaddizar a prerrogativa de deducao dos investimento
constantes do Plano de Aceleracéo do CrescimeP&C-

A Tabela 1 apresenta as projecdes de indicadooe®eucos selecionados para o triénio
2011-2013. Apbs o periodo de desaceleracdo aodma@008 e inicio de 2009, a economia retomou a
trajetoria de crescimento sustentado do PIB, esdtineen 5,5% para o triénio 2011-2013. As estimativas
de taxa de cambio apontam para relativa estabdidadperiodo. Espera-se, ainda, que o comportament
das taxas de inflagdo se mantenha consistente aoetaafixada pelo Conselho Monetario Nacional —
CMN, permitindo, portanto, que a taxa de juros @reta fixa durante todo o periodo.

Assim, o mercado interno se expandira de formadeapsustentado pela ampliagdo da
capacidade produtiva, com maior crescimento dostitwento publico e privado. Cabe lembrar que essas
projecdes pressupdem a permanéncia de cenarimextem melhora gradual ao longo de 2010 e 2011,
em linha com o previsto pelo mercado e por ingfites internacionais, sem a ocorréncia de choque:
adversos que afetem substancialmente a econonsitebea

Tabela 1 — Parametros Macroeconomicos Projetados

Variaveis 2011 2012 2013
PIB (crescimento real % a. a.) 5,50 550 5,50
Taxa Selic Efetiva (média % a.a 8,71 8,71 8,79
Cambio (R$/US$ - final de periodo - dezembro) 1,88 1,88 1,94

Para 2011, a meta de superavit primario para @ péatico ndo-financeiro é de R$ 125,5
bilhdes, equivalente a 3,3% do PIB, mantido estegmtual nos dois anos seguintes. A meta de superav
primério do governo centrglara 2011 é de R$ 81,8 bilhdes, o que equivale32,do PIB, igual a
prevista na lei de orcamento para 2010, manterdmetaentual até 2013. A meta das empresas estatai



federais, por sua vez, é de R$ 7,6 bilhdes, ou¥0,d0 PIB. Assim, o superavit primario do governo

federal seré de 2,35% do PIB para o referido wi&nrrespondendo, em 2011, a R$ 89,4 bilhdes.de de

mencionar que, segundo o compromisso do governo @oequilibrio fiscal, caso a estimativa de

superavit primario de R$ 36,1 bilhdes (0,95% do)RiBvista no ambito estadual e municipal ndo se
verifique, esta sera compensada pelo governo federéorma a atingir a meta global.

Tabela 2 — Trajetéria Estimada para a Divida Liguld Setor Publico e para o Resultado

Nominal
Variaveis (em % do PIB) 2011 2012 2013
Superavit Primario do Setor Publico Nao-Financeiro ,303 3,30 3,30
Previséo para o reconhecimento de passivos 0,31 0,27 0,26
Divida Liquida com o reconhecimento de passivos 36,7 33,9 30,8
Resultado Nominal 0,56 0,31 0,10

O superavit primério de 3,3% do PIB, o crescimgmajetado da economia e a reducéo do
custo da divida pubica permitirdo a continuidadérai@toria de queda da divida publica liquida elis
publico ndo-financeiro como propor¢do do PIB agtdesse periodo (Tabela 2). Mesmo considerandc
0 reconhecimento de passivos contingentes (basitanper meio da emissédo de CVS), a trajetoria da
divida publica liquida como proporcéo do PIB peret@ncom tendéncia decrescente, passando de 42,8
em 2009 para 30,8 % em 2013. As projecOes tambéinaim que o Pais podera alcancar resultado
nominal préximo de zero ja em 2013, muito pertmhber a capacidade de pagamento da totalidade do
juros liquidos devidos no exercicio. Essas metafiramam, portanto, 0 compromisso do Governo com a
responsabilidade fiscal, o que contribuird parasthb#lidade macroeconébmica e para 0 crescimento
sustentado com inclusao social.



Anexo Ill.1.a - Anexo de Metas Anuais 2010 a 2012

Precos Correntes

2011 2012 2013
Discriminacao
R$ milhdes| % PIB|R$ milhdes % PIB| R$ milhdes % PIB
|. Receita Primaria 936.472,6 24,631.032.437,6 24,688236,6 24,63
Il. Despesa Priméria 854.712,6 22,48 942.298,4 22,41881860,4 22,48
[ll. Resultado Primario Governo Central 81.760,0 2,15 90.139,2 2,15 99.376,2 2,15
(r-1)
IV. Resultado Primério Empresas Estatais 7.610,0 0,20 8.385,0 0,20 9.244,3 0,20
Federais
V. Resultado Primario Governo Federal 89.370,0 2,35 98.524,3 2,35 108.620,5 2,35
(H+1V)
VI. Resultado Nominal Governo Federal -10.196,0 40,2 465,3 o,o1n 95715 0,21
VII. Divida Liquida Governo Federal 929.856,0 24

1,5010884,0 22,4‘0 930.335,0 20,20

Observactes

@ A meta podera ser reduzida em virtude dos recymsnsstos para o Programa de Aceleracéo do Crestim PAC.
) Nao considera empresas do grupo Petrobras.

Precos Médios de 2010 - IGP-DI

2011 2012 2013
Discriminacao
R$ milhGes % PIB | R$ milhdes % PIB| R$ milhdes % PIB
|. Receita Primaria 889.376,8 2463 938.292,6 24,63 .807 24,63
II. Despesa Primaria 811.728,6 22,48 856.372,9 22,483.493,4 22,48
I1l. Resultado Primario Governo Central 77.648,2 2,15 81.919,7 2,15 86.425,3 2,15
(1-1)
IV. Resultado Primario Empresas Estatais 7.227,3 0,20 7.620,4 0,20 8.039,6 0,20
Federais
V. Resultado Primario Governo Federal 84.875,5 2,35 89.540,1 2,35 94.464,8 2,35
(1 +1V)
VI. Resultado Nominal Governo Federgl -9.683,2 40,27 422,8 0,01 8.324,1 0,21
VII. Divida Liquida Governo Federal 889.814,4 24,5061%95,7 22,4‘0 815.249,4 20,20

Observacgtes

@ A meta podera ser reduzida em virtude dos recymsnsstos para o Programa de Aceleragéo do Crestim PAC.

) Nao considera empresas do grupo Petrobras.



