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O Projeto de Decreto Legislativo n® 1.623/02, atmlo Senado Federal, de
namero 3/02 na origem, aprova a Programacdo Maoaa&lativa ao primeiro trimestre de
2002, nos termos da Mensagem Presidencial n°® 1a64£001. A proposicdo em pauta
resultou de parecer favoravel da douta ComissdAssgantos Econdmicos daquela Casa, a
vista da documentacao pertinente encaminhada pelcubivo, nos termos do art. €3put e
§ 1°, da Lei n® 9.069, de 29/06/95.

De acordo com 0 a programacaomnataria para o primeiro trimestre de 2002
aprovada pelo Conselho Monetario Nacional, a edaudps agregados monetarios para esse
periodo é consistente com o atual regime de pmliionetaria, baseado em metas para a
inflacdo, bem como com o comportamento esperado gaenda nacional, as taxas de juros,
as operacdes de crédito e demais indicadores @aigs A Tabela 1, a seguir, apresenta as
faixas projetadas para os agregados monetariogaodb primeiro trimestre de 2002. Os

agregados la referidos correspondem as seguirfieg;des:



M1: Papel-moeda em poder do publico + depdsitos a mist bancos
Base monetéria restrita: Papel-moeda emitido + reservas bancarias

Base monetaria ampliada:Base monetaria + Depdsitos compulsérios em espécie
+ Estoque de titulos publicos federais fora do Banc

Central

M4: M1 + Saldos de FAF, FIF-CP e FRP-CP + Estoquétdles publicos federais
em poder do publico + Estoque de titulos estadeiaminicipais em poder do

publico + Depdsitos de poupanga + Estoque de sifplivados

TABELA 1 - Programacdo monetaria para o primeiro trireege 2002

AGREGADO Saldo em marco de 2002
MONETARIO (R$ bilhdes)
M1” 67,0 — 78,6
Base monetaria restrita 45,1 — 53,0
Base monetaria ampliada 625,0 — 733,7
M4 2 728,0 — 854,6

FONTE: Banco Central
NOTAS: /1 Médias dos saldos dos diass do més
/2 Saldos ao fimghriodo

Os dados acima implicam, de acordo com a documémtaqviada pelo

Executivo ao Senado Federal, um crescimento daamédinsal dos saldos diarios do

agregado M1 de 9,1% entre marco de 2001 e mar@d@2 Estima-se, no mesmo periodo,

um aumento de 13,3% para a média mensal dos sdifttiss da base monetaria no conceito

restrito. Com respeito a base monetaria ampliasigrejecdes indicam elevacdo de 20,2%

para o saldo ao final de margco de 2002, quando aadp ao de margco de 2001. Por fim,

espera-se um saldo de M4 ao final de marco de 2@@ior em 17,3% ao de marco de 2001.



No que se refere a execucdo da politica monetdridimestre outubro-
novembro de 2001, a documentacao enviada pelo Execassalta que os saldos de M1 e da
base monetaria restrita observados ao final doogerirevelaram-se inferiores a faixa
projetada, enquanto os saldos da base monetarisadenp de M4 conformaram-se as metas
previstas por aquela programacdo monetaria. A dentagdo enviada pelo Executivo
informa, ainda, que, ao longo daquele bimestreppo@), apds avaliar a evolucdo recente da
economia e as perspectivas da trajetoria da irdlad@cidiu manter a politica de estabilidade

da meta para a taxa de juros Selic, fixando-a €¥h d.9.

Dentre outras informac0des prestadas pelo Execudagiaca-se o crescimento
do PIB do Pais a taxa de 0,34% no terceiro trireedr 2001, em relacdo ao trimestre
imediatamente anterior, ap0s ajuste sazonal, na digulgada pelo IBGE e o aumento de
0,70% em comparagdo com igual periodo de 2001,ecqranséo de 2,48% no acumulado em
doze meses. Registrou-se, nesse periodo, adematiggdo da producao industrial de 1,3% e
expansao da agropecuaria de 3,5% e do setor decsede 1,5%.

Apontou-se, também, que os indices de precos a@possentaram alguma
aceleracdo em outubro do ano passado, por conteefddss dos reajustes dos pregos
administrados. Em 12 meses acumulados até essen@B;DI cresceu 10,6%, enquanto o
IPC-Fipe registrou variacdo positiva de 6,4%. Rar wirno, o IPCA, apurado pelo IBGE e
fixado como meta para a inflagdo, acumulou um aresto de 7,2% nos doze meses até
outubro de 2001.

De outra parte, a taxa de desemprego aberto mpdiddBGE atingiu 6,55%
em outubro ultimo, comparativamente a 6,15% no arésrior e a 6,75% em outubro de
2001. De acordo com o documento enviado pelo Execu elevacdo da taxa decorreu do
aumento no numero de pessoas em busca de empedigtido na variacdo positiva na

Populacdo Economicamente Ativa de 0,45% em outpdssado.

Por seu turno, a execucéao financeira do Governdr&emos primeiros dez
meses de 2001 totalizou receitas de R$ 221,0 dslleddespesas de R$ 156,9 bilhdes. Deste
forma, as receitas cresceram 15,9% e as despessntavam 15,6%, nominalmente, em
relacdo a igual periodo de 2000. De outra part®exessidades de Financiamento do Setor



Publico apresentaram déficit nominal na casa do2@® bilhdes, correspondentes a 2,7% do
PIB, no fluxo acumulado ao longo dos dez primemosses de 2001. Quanto a divida
liguida do setor publico, seu saldo atingiu R% Bilh6es em outubro ultimo, equivalentes a
54,4% do PIB. A divida interna liquida alcangou 33®,6 bilhdes, correspondentes a 42,9%
do PIB, enquanto a divida externa publica liquitss-se em R$ 142,4 bilhdes, equivalentes
a 11,5% do PIB.

A demonstracédo proveniente do Executivo ressaltamais, a existéncia de
um superavit comercial de US$ 1,837 bilh6es aodaim periodo julho-novembro de 2001.
Aponta-se, ainda, um déficit em transacgfes corsetdeordem de US$ 6,5 bilhdes, nos quatro
meses entre julho e outubro do ano passado. Emapartida, de acordo com a mesma fonte,
0 ingresso liquido de investimentos estrangeirmstal alcancou US$ 6,42 bilhdes no mesmo
periodo. Por sua vez, em setembro ultimo o saldareservas atingiu US$ 31,4 bilhdes, no

conceito de liquidez internacional.

A matéria foi enviada a Camara dos Deputados e®2&8, por meio do
Oficio n°® 109 (SF), assinado pela nobre Sen. MarlBnto, no exercicio da Primeira
Secretaria do Senado Federal. A proposi¢ao foriloistia, pela ordem, as Comissfes de
Economia, Industria, Comércio e Turismo, de FinangaTributacdo e de Constituicdo e
Justica e de Redacdo, tramitando em regime de idat®. Procedeu-se a seu
encaminhamento a este Colegiado em 05/04/02. Nd2d@z/02, entdo, recebemos a honrosa

missao de relatar o projeto em pauta.

Cabe-nos, agora, nesta Comissdo de Economia, fiadu§€omércio e
Turismo, apreciar a matéria quanto ao mérito, ng®eeos atinentes as atribuicbes do

Colegiado, nos termos do art. 32, VI, do Regimémigrno desta Casa.

E o relatério.



I - VOTO DO RELATOR

A programacdo monetaria trimestral representa umsnto dos mais
importantes para a conducdo da politica econdbmeague lida com a definicdo das metas
de base monetéaria e, por conseguinte, do montastadidgersas modalidades de meios de
pagamento. N8o se estara exagerando se se aporaacourelacdo direta entre o nivel e a
taxa de expanséao dos varios agregados monetaivgla econdmica da Nacéo. Desta forma,
esta é uma questdo que demanda o melhor da comipetécnica da autoridade monetaria
quando da elaboragéo das respectivas metas trisesto maximo de atencédo do Congresso

Nacional quando do posterior escrutinio da matéria.

Temos bons motivos para acreditar que a equipeadisgonais responsavel
pela programacgéo sob exame tera utilizado plenarenbnjunto de informacdes disponivel
e lancado mé&o de modernos instrumentos de anghisvisdo. Nao obstante, cumpre lembrar
que a legislacdo vigente tornou o Poder Legislatbearesponsavel pelo processo de
determinacdo das metas monetarias a cada trimasitie, € muito saudavel que assim seja,
ja que a participacdo direta do Parlamento nasdgsanuestdes econdmicas sinaliza uma
nova era em que a sociedade se faz mais preseeseoslha dos rumos do Pais.

Para que a atuacdo do Congresso Nacional em maléridamanha
importancia revele-se verdadeiramente efetiva,ppré que se dotar os seus membros dos
indispensaveis esclarecimentos quanto as prenmgssassrumentos utilizados pela autoridade
monetaria na elaboracdo da programacdo encamimoatagislativo. O fato de se tratar de
matéria de natureza eminentemente técnica ndo nelina necessidade de informar
tempestivamente aos Parlamentares os passos sege@lboExecutivo na conducdo de téao
delicado processo. Antes, reforca a conveniéncigueeos Deputados Federais e Senadores
sejam chamados a se inteirar da complexidade imdegtie se esconde por trds da singeleza

dos nameros que se lhes apresenta a espera deitmetireve referendo.

Infelizmente, ndo é esse o0 quadro que se cons&rusombra da Lei n°

9.069/95, que regula a tramitagdo das programagoestaria trimestrais. Da forma como se



arquitetou o correspondente procedimento, ndo aali@ongresso Nacional mais do que um
papel perfunctorio e quase simbolico nos ritos dstrais de aprovacdo das metas dos
agregados monetéarios, mercé dos prazos irrealmeditpios conferidos a Camara dos
Deputados e ao Senado Federal e a inexisténcisplesdivos que obriguem o Executivo a
dotar o Legislativo das informacdes e instrumerdpsopriados para uma real e efetiva

apreciacao.

N&o obstante essas observacdes, a bem da fornealegidlativa votamos

pelaaprovacéo do Projeto de Decreto Legislativo n° 1.82de 2002

E o voto, salvo melhor juizo.

Sala da Comissao, em de de 2002.

Deputado JURANDIL JUAREZ
Relator
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