Brasil — Memorando Técnico de Entendimentos

1. Este Memorando Técnico de Entendimentos (MTE)
especifica 0os critérios de desempenho (CDs), as metas
indicativas (Mls), os indicadores de referéncia

estruturais (IREs) e os

pressupostos

que serao aplicados no

contexto do Acordo Stand-By em 2001 e 2002.

I. PROGRAMACAO DAS TROCAS E AVALIACOES DO ACORDO

2. A programacdo geral das

trocas e

avaliagcbes do acordo

em 2001 e 2002 consta do Quadro 1 a seguir:

Quadro 1. Brasil: Programagao das Trocas e Avaliagdes do Acordo

Vaores Disponiveis
(Em milhdes de DES)

Datas de Disponibilidade

Condicdes e Observacdes

e Fontes Inicial
358,625 dasPCs 14 de setembro de 2001
3316,958 do SRF
358,625 dasPCs 15 de dezembro de 2001
358,625 dasPCs 29 de marco de 2002
3316,958 do SRF
358,625 dasPCs 14 de junho de 2002
3316,958 do SRF
379,513 dasPCs 30 de agosto de 2002
379,513 dasPCs 29 de novembro de 2002

Aprovagéo do acordo stand-by.

Conclusdo da primeiraavaliagdo e cumprimento dos CDs
pertinentes previstos no acordo (final de setembro de
2001).

Conclusdo da segunda avaliagdo e cumprimento dos CDs
pertinentes previstos no acordo (final de dezembro de
2001).

Conclusdo daterceiraavaliagdo e cumprimento dos CDs
pertinentes previstos no acordo (final de marco de 2002).

Concluséo da quarta avaliagdo e cumprimento dos CDs
pertinentes previstos no acordo (final de junho de 2002).

Cumprimento dos CDs pertinentes previstos no acordo
(final de setembro de 2002).

1/ PCs: Parcelas de crédito no FMI.

2/ SRF: Programa de Financiamento de Reserva Suplementar.



1. METAS QUANTITATIVAS

A. Metas Fiscais

i) Critério de desempenho para o resultado primario do setor

publico consolidado 1/

Piso 2/ (Em bilhdes de R$)

Resultado primério do setor publico consolidado, acumulado no exercicio

1° de janeiro de 2001-30 de junho de 2001 (preliminar) 304
1° de janeiro de 2001-30 de setembro de 2001 (critério de desempenho) 344
1° de janeiro de 200131 de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 40,2
1° de janeiro de 2002—31 de margo de 2002 (critério de desempenho) 114
1° de janeiro de 2002—30 de junho de 2002 (meta indicativa) 25,0
1° de janeiro de 2002—-30 de setembro de 2002 (metaindicativa) 34,1

1/Conforme definido mais adiante.

2/ Resultado primario acumulado do setor publico consolidado.

3. 0] resultado primario acumulado do setor publico
consolidado é definido como sendo a soma dos resultados
primarios acumulados das diversas entidades que compdem o
setor publico. O setor publico é definido como sendo o governo
central, os governos estaduais e municipais e as empresas
publicas (federais, estatais e municipais); o governo central
compreende o governo federal, o sistema de previdéncia social

e o Banco Central do Brasil (BCB).

4. Para qualqguer més, o resultado primario do setor publico
consolidado corresponde, em reais (R$), ao total dos juros
liquidos (isto é, o0s juros liquidos calculados no regime de

competéncia sobre a divida interna Iliquida consolidada do



setor publico, mais os juros liquidos devidos (competéncia
contratual) sobre a divida externa liquida do setor publico),
menos as necessidades de financiamento do setor publico
consolidado, correspondendo o setor publico a definicao
acima. Para os titulos governamentais indexados a taxa de
cambio, a taxa de juros é a variacdo percentual acumulada da
taxa de cadmbio do ddélar americano frente ao real mais a taxa
de juros fixa (taxa de cupom). Essa taxa de juros fixa (cupom)
se aplica ao valor nominal do titulo, reajustado pela variacao
do délar em relacdao ao real desde a data de emissao até a
data em questdo. Para qualqguer més, as necessidades de
financiamento do setor publico consolidado sdo definidas como
sendo a variacdo do saldo nominal da divida interna liquida
mais a variacdo da divida externa liquida, convertida em reais
a taxa de cadmbio R$/US$ média observada no periodo.*
O estoque da divida interna indexada ao doélar americano é
reavaliado no final de um dado més em funcdo da variacao do
real frente ao ddélar durante o més. Ao resultado desse calculo
somam-se as receitas de privatizacéao do periodo e
subtraem-se os valores correspondentes ao reconhecimento no
periodo de passivos nado registrados. O resultado primario
acumulado a partir de 1° de janeiro de determinado ano até a

data relevante do mesmo ano

* A divida em moeda estrangeira denominada em moedas que
nédo sejam ddolares dos Estados Unidos seréa convertida
primeiramente em US$ as taxas efetivas meédias de cambio
para o periodo.



€ a soma dos resultados primarios mensais do setor publico

consolidado nesse periodo.

ii) Meta indicativa para a divida liquida do setor publico consolidado 1/

Teto 2/ (Em bilhdes de R$)

Total dadividaliquida do setor publico consolidado

Final de setembro de 2001 (meta indicativa) 680,0
Final de dezembro de 2001 (meta indicativa) 700,0
Final de mar¢co de 2002 (meta indicativa) 720,0
Final de junho de 2002 (meta indicativa) 730,0
Final de setembro de 2002 (meta indicativa) 750,0

1/ O setor publico esta definido acima; a divida liquida inclui a base monetéaria.

2/ Estoque maximo do total da divida liquida do setor publico consolidado.

5. A divida liquida total do setor publico consolidado (divida
liguida total) é igual a divida bruta do setor publico
(incluindo a base monetaria) menos os ativos financeiros do
setor publico; é definida como sendo a soma da divida interna
liquida mais a divida externa liquida (expressas em reais) do
governo central, dos governos estaduais e municipais e das
empresas publicas (federais, estaduais e municipais),

definindo-se o governo central como anteriormente.

6. A divida liquida total do setor publico consolidado ¢é
medida pelo conceito de competéncia (incluindo a apropriacao
de juros por competéncia) para o componente interno da
divida e pelo conceito de <competéncia contratual (juros
devidos) para o componente externo da divida. O estoque da

divida externa e da divida interna com indexacdo cambial ¢&



contabilizado a taxa de cambio R$/US$ praticada no fim de

cada periodo.

7. O governo central continuarda a incluir em sua divida
registrada varios passivos nao registrados que se encontram
pendentes atualmente. Os tetos indicados acima para o total
da divida liquida do setor puUblico consolidado baseiam-se na
trajetoria projetada das receitas de privatizacéo (aqui
definidas como excluindo as receitas de concessdes) e no
reconhecimento dos passivos nao registrados que constam do
Quadro 2 abaixo. Esses tetos serdo ajustados para menos (ou
para mais) conforme as receitas de privatizacdo excedam (ou
ndo alcancem) os valores constantes do Quadro 2 abaixo; eles
serdo ajustados para mais (ou para menos) conforme o
reconhecimento dos passivos nédo registrados exceda (ou néao
alcance) os valores constantes do Quadro 2 abaixo.
B. Metasdo Setor Externo
i) Critério de desempenho para a divida externa do setor publico nao financeiro 1/
Teto

(Em bilhdes de US$)
Estoque da divida externatotal do setor publico néo financeiro em:

Final de setembro de 2001 (critério de desempenho) 95,0
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 94,8
Final de marco de 2002 (critério de desempenho) 96,4
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 96,5
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 97,6

1/ Os dados deste quadro se aplicam ao total da divida externa desembolsada e
pendente do setor publico ndo financeiro. O setor puUblico nao financeiro compreende
os governos federal, estaduais e municipais, as empresas publicas e o sistema de
previdéncia social. As eventuais responsabilidades para com o FMI nédo se incluem
no estoque da divida.



8. Para qualquer trimestre, o estoque da dividat?
desembolsada e pendente é definido como sendo o estoque da
divida desembolsada e pendente no fim do trimestre anterior,
mais os desembolsos brutos efetuados durante o trimestre em
questao, menos os pagamentos brutos de amortizacao

efetuados durante o trimestre em questao.

9. Os limites acima mencionados serdo ajustados para mais
em funcdo de qualquer novo endividamento externo contraido
para o efeito de efetuar recompra antecipada voluntaria junto

ao FMI.

ii) Critério de desempenho para a divida externa do setor privado com garantia publical/
Teto 2/
(Em bilhdes de US$)

Estoque da divida externa pendente com garantia publica em:

Final de setembro de 2001 (critério de desempenho) 1,6
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 1,6
Final de margo de 2002 (critério de desempenho) 1,6
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 1,6
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 1,6

1/ O limite se aplica atoda a divida externa privada garantida pel o setor pablico. O setor publico
compreende o setor publico ndo financeiro (conforme definido acima), o BCB e o setor publico financeiro.

2/ Estes tetos serao ajustados para mais pelo montante da divida externa com garantia pablica que for
efetivamente transferido para o setor privado, ou assumido pelo setor privado, no contexto da privatizagéo de
empresas publicas.

1 0 termo “divida” é definido em conformidade com o ponto
n® 9 das Normas para Critérios de Desempenho Referentes a
Divida Externa (Decisdo n° 12274—(00/85), de 24 de agosto

de 2000).



10. Para qualquer trimestre, 0o estoque da divida externa
garantida pelo setor publico é definido como sendo o estoque
da divida externa garantida pelo setor publico pendente no fim
do trimestre anterior mais o0 acréscimo liquido de divida
externa garantida pelo setor publico durante o trimestre em

questéao.

iii) Critério de desempenho para a divida externa de curto prazo do setor publico nédo financeiro 1/

Teto
(Em bilhGes de US$)

EStoque do total da divida externa de curio prazo do setor puBI iCO Nao financeiro em.

Final de setembro de 2001 (critério de desempenho) 35
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 35
Final de marco de 2002 (critério de desempenho) 3,5
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 35
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 35

1/ Ascifras deste quadro se aplicam atoda a divida externa (desembol sada e pendente) do setor publico ndo
financeiro com vencimento original estritamente inferior aum ano. O setor publico ndo financeiro
compreende os governos federal, estaduai s e municipais, as empresas publicas e o sistema de previdéncia

social. Excluemse quaisguer passivos incorridos paracom o FMI.

11. A divida? de curto prazo é definida como sendo toda a

divida com vencimento original estritamente inferior a um ano.

2 0 termo “divida” é definido em conformidade com o ponto
n® 9 das Normas para Critérios de Desempenho Referentes a
Divida Externa (Decisdao n© 12274—(00/85), de 24 de agosto de

2000).



Para qualquer trimestre, o estoque da divida externa de curto
prazo (desembolsada e pendente) é definido como sendo o
estoque da divida externa de curto prazo (desembolsada e
pendente) no fim do trimestre anterior, mais os fluxos
liquidos relativos aos desembolsos e amortizacdes da divida de

curto prazo efetuados durante o trimestre em questéo.

12. Os limites apresentados acima serao ajustados para mais
em fun¢cdo de qualquer novo endividamento externo contraido
para o efeito de efetuar recompra antecipada voluntaria junto

ao FMI.

iv) Critério de desempenho para as reservas internacionais liquidas (RIL) no BCB 1/

Piso
(Em bilhdes de USS$)

Estoque das reservas internacionais liquidas no BCB em 31 de julho de 2001 2/ 32,2

Final de setembro de 2001 (critério de desempenho) 20,0
Final de outubro de 2001 (critério de desempenho) 20,0
Final de novembro de 2001 (critério de desempenho) 20,0
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 200
Final de janeiro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de fevereiro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de margo de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de abril de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de maio de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de julho de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de agosto de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de outubro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de novembro de 2002 (critério de desempenho) 20,0

1/ As RIL sdo medidas conforme definicdo apresentada abaixo.
2/ Calculadas aos valores constantes de taxas de cAmbio cruzadas e dos pre¢os do
ouro especificados no documento EBS/01/36.

13. As RIL no BCB equivalem ao conceito de reservas
internacionais liquidas ajustadas (reservas internacionais

liguidas no BCB) usado no balanco de pagamentos e



compreendem as reservas oficiais brutas menos o0 passivo

oficial bruto.

14. As reservas oficiais brutas sdo definidas como sendo as
disponibilidades com liguidez, expressas em moeda
estrangeira, no BCB. As reservas oficiais brutas compreendem:
i) disponibilidades monetarias, ii) ouro nao comprometido,
iii) haveres em DES, iv) a posicéao de reserva no FMI;
e v) haveres em instrumentos de renda fixa. Os itens de i) a
iv) serdo contabilizados pelos pregcos de fim de periodo
indicados no Quadro 3 abaixo. O item (v) sera contabilizado a
precos de mercado. As reservas oficiais brutas nédo incluiréao
as quotas de participacéo em instituicdes financeiras
internacionais, os haveres em moedas ndo conversiveis, nem

0s haveres de outros metais preciosos que ndo o ouro.

15. O passivo externo bruto do setor publico compreende:
i) as responsabilidades em moeda estrangeira com vencimento
original de um ano ou menos; 1ii) a utilizacdo de recursos do
FMI; e iii) a eventual posi¢cdao cambial liquida devedora —

definida como a diferenca entre a posi¢cdao vendida e a posicéao

comprada — contraida diretamente pelo BCB ou por qualquer
outra instituicdo financeira atuando em nome do BCB. Os
itens de i) a iii) serdo contabilizados pelos precos indicados

no Quadro 3 abaixo. Os aumentos dos créditos expressos em

moeda estrangeira (a vista ou a termo) contra residentes ou



contra filiais ou subsidiarias estrangeiras de institui¢cdes

brasileiras ndo serdao incluidos no cdémputo das RIL no BCB.

v) Critério de desempenho para a exposi¢cdo do BCB nos mercados
de futuros cambiais

16. O BCB continuara a abster-se de negociar contratos de
futuros cambiais, quer diretamente, quer por intermédio de
qualquer instituicdo que atue como seu agente financeiro. Este

€ um critério de desempenho nos termos do acordo stand-by.

vi) Critérios de desempenho sobre a exposicdo do BCB nos
mercados cambiais a termo

17. O BCB continuard a abster-se de negociar contratos de
cambio a termo, quer diretamente, quer por intermédio de
qualquer instituicdo que atue como seu agente financeiro. Este

€ um critério de desempenho nos termos do acordo stand-by.

C. Metas Monetarias

i) Mecanismo de consulta sobre a taxa de inflacdo de 12 meses

18. As bandas trimestrais de consulta em torno da projecéo
central para a taxa de inflacdo de 12 meses dos preg¢cos ao
consumidor (medida pela variacdo do (Iindice de Precos ao

Consumidor Amplo (IPCA)) sdo as seguintes:

Bandas de consulta para a variacdao da taxa de 12 meses

do IPCA (em porcentagens)



Setembro Dezembro Marco Junho Setembro

2001 2001 2002 2002 2002

Bandalarga (limite superior) 8,0 7,8 7,8 7,3 6,2

Banda estreita (limite superior) 7,0 6,8 6,8 6,3 5,2

Projecdo Central 6,0 58 58 53 42

Banda estreita (limite inferior) 50 4,8 4.8 4,3 3,2

Banda larga (limite inferior) 4,0 3,8 3,8 3,3 2,2
19. As perspectivas de inflagcdo constituirédo uma parte

relevante de cada avaliagdo do acordo. Além disso, caso a
variacdo de 12 meses do IPCA exceda o |limite superior da
banda estreita indicada no quadro acima, o BCB discutira com
0 corpo técnico do FMI medidas de politica apropriadas. Caso a
variacdo de 12 meses do IPCA exceda o |limite superior da
banda larga indicada acima, as autoridades deverdo consultar
0 Conselho de Administracdo do FMI (doravante denominado “o
Conselho”) a respeito das medidas de politica propostas.

1. INDICADORES DE REFERENCIA ESTRUTURAIS E EsTATISTICOS

A. Indicadores de Referéncia Estruturais

Até o Final de setembro de 2001



e Conclusao da revisao e adaptacao aos padrdes
internacionais do plano de contas das instituicdes
financeiras, das normas para registro e avaliacdo do ativo e
do passivo dessas institui¢cdes, e da apresentacdo das
demonstragcfes financeiras das institui¢cdes financeiras ao

BCB e ao publico em geral.

e Continuidade dos progressos no processo de preparacéao

para a privatizacdo dos bancos estaduais federalizados

Até o Final de dezembro de 2001

e Inicio do processo de implantacao pelo BCB de uma
estrutura para a elaboracdo de um sistema de classificacéao
dos bancos, com base em relatdrio apresentado por

consultor privado..

e Conclusdo do desenho do novo sistema de supervisao
bancaria a distancia

e Ap6s a promulgacdo da emenda constitucional pertinente,
apresentacdo de proposta de legislacdao para regulamentar a
tributacdao explicita dos derivados do petréleo.

e Progressos nos leildes de privatizacdo dos bancos estaduais

federalizados

Outros indicadores de referéncia estruturais poderdao ser

acordados quando da primeira revisdo do acordo stand-by.

B. Indicadores de Referéncia Estatisticos

Até o Final de setembro de 2001



Inicio da publicagdo dos agregados monetarios amplos
calculados de acordo com nova definigcdo que o0s torne

comparaveis internacionalmente.

Inicio da publicacdo periédica de dados trimestrais do PIB
por <categorias de despesas e em precos <correntes e
constantes. A defasagem entre a publicacéao desses
indicadores e os periodos a que eles se referem nao devera

exceder trés meses.

DivuLcAcAoO DE INFORMAGCOES EsSPECIFICAS

As autoridades <continuardo a proporcionar ao <corpo

técnico do FMI os dados especificos indicados a seguir, entre

outros (com as periodicidades e nos prazos indicados):

. Composi¢cdo das reservas internacionais brutas, pelo
conceito de caixa e pelo conceito de liquidez internacional

(semanalmente, na semana seguinte);

. Niveis das reservas internacionais brutas e das reservas
internacionais liquidas, definidas pelo conceito de RIL

(diariamente, no dia atil seguinte );

. Posicdo do BCB em futuros cambiais, incluindo os valores
nocionais de contratos em aberto, tanto comprados como
vendidos, em cada contrato, cobrindo 0s quatro meses
subseqientes (diariamente, no dia Util seguinte caso essa posicéao

for superior a zero);



. Estoques da divida federal indexada ao cambio,
discriminada por instrumentos, indicando o valor obtido em
leildo e o valor nominal atualizado; bem como informacdes sobre
rolagens desses instrumentos, indicando o valor de face dos
pré6ximos vencimentos, e as novas coloca¢cbes dessa divida

(depois de cada leildao, no dia atil seguinte);

- Resultados quantitativos do monitoramento das linhas
de crédito externas das institui¢c¢des financeiras (dois dias
Uteis depois do prazo de fornecimento das informag¢bdes por
parte dessas institui¢c¢fes) e dos créditos externos de médio
e longo prazo sobre devedores nédo bancarios brasileiros

(semanalmente, dados referentes a semana anterior).

1V. PREssuPosTos Do PROGRAMA PARA VARIAVEIS SELECIONADAS

Os Quadros 2 e 3 abaixo definem as hip6teses do programa para

variaveis selecionadas.

Quadro 2. HipGteses Basicas para Variaveis Selecionadas
(Em milhdes de R$)

Programa
2001 2002
Set Dez M ar Jun Set Dez
Receitas de privatizacao 2010 12 288 0 3732 6 182 6 182
(acumuladas no ano) 1/
Reconhecimento de passivos 19679 26 331 2534 5 068 7 602 10
anteriores e PROES 136

(acumulado no ano)

1/ Excluem-se as receitas de concessdes.



Quadro 3. Hipdteses para Taxas de Cambio Contébeis e Pregcos do Ouro 1/

Pressupostos do Programa
Terceiro Trimestre de 2001

DES (US$/DES, fim de periodo) 1,251
Preco do ouro (US$/onga, fim de 266,0
periodo)

1/ As moedas néo indicadas neste quadro serdo primeiro convertidas pela taxa
oficial aplicada pelo Departamento de Tesouraria do FM| em 31 de agosto de 2001.

Carta do Ministro da Fazenda ao Diretor-Geral do FMI| (12.09.2001)

Brasil - Memorando de Politica Econémica (12.09.2001)


http://www.fazenda.gov.br/portugues/fmi/fmimpe08.html
http://www.fazenda.gov.br/portugues/fmi/cartaFMI.html

