BRASIL - M EMORANDO T ECNICO DE ENTENDIMENTOS

1. Este Memorando Técnico de Entendimento (MTE) especifica os critérios de desempenho

(CDs), as metas indicativas (M1s), os indicadores de referéncia estruturais (IRES) e os
pressupostos que serdo aplicados no contexto do acordo Stand-By em 2001 e 2002.

|. PROGRAMACAO DE DESEMBOL SOSE REVISOES DO ACORDO

2. A programacéo geral de desembolsos e revisdes do acordo em 2001 e 2002 consta do

Quadro-1 a seguir:

A. Quadro 1. Brasil: Programacéo de Desembolsos e Revisdes do Acordo

ValoresDisponiveis Datas de Disponibilidade |Condicdes e Observacdes

(Em Milhdes de DES) e Inicial

Fontes

358,625 das PCs 1/ 15 de dezembro de 2001 Concluséo daprimeiraavaliagéo e
cumprimento dos CDs relevantes
previstos no acordo (final de setembro
de 2001).

358,625 das PCs 22 de marco de 2002 Conclusdo da segunda avaliacéo e

3.316,958 do SRF 2/ cumprimento dos CDs relevantes
previstos no acordo (final de dezembro
de 2001).

358,625 das PCs 14 de junho de 2002 Concluséo daterceiraavaliagéo e

3.316,958 do SRF cumprimento dos CDs relevantes
previstos no acordo (final de margo de
2002).

379,513 das PCs 30 de agosto de 2002 Conclusdo daquartaavaliagéo e
cumprimento dos CDs relevantes
previstos no acordo (final de junho de
2002).

379,513 das PCs 29 de novembro de 2002 Cumprimento dos CDs relevantes
previstos no acordo (final de setembro
de 2002).

1/ PCs: Parcelas de crédito no FMI.

2/ SRF: Programa de Financiamento de Reserva Suplementar.




[I. METAS QUANTITATIVAS

1. Metas Fiscais

i) Critério de desempenho para o resultado primario do setor publico consolidado 1/
Piso 2/
(bilhdes de R$)
Resultado primario do setor publico consolidado, acumulado no exer cicio

1° dejaneiro de 2001 - 30 de setembro de 2001 (preliminar) 41,2
1° dejaneiro de 2001 — 31 de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 40,2
1° dejaneiro de 2002 — 31 de marco de 2002 (critério de desempenho) 114
1° dejaneiro de 2002 — 30 de junho de 2002 (critério de desempenho) 25,0
1° de janeiro de 2002 — 30 de setembro de 2002 (critério de desempenho) 34,1

1/ Conforme definido mais adiante.
2/ Superavit primario minimo acumulado do setor publico consolidado.

3. O resultado priméario acumulado do setor publico consolidado é definido como sendo a
soma dos resultados primarios acumul ados das diversas entidades que compdem o setor
publico. O setor publico é definido como sendo 0 governo central, 0s governos estaduais e
municipais, e as empresas publicas (federais, estaduais e municipais); o governo central
compreende o governo federal, o sistema de previdéncia social, e o Banco Central do Brasil
(BCB).

4. Para qualguer més, o resultado primério do setor publico consolidado corresponde, em
reais (R$), ao total dos juros liquidos [isto €, os juros liquidos cal culados no regime de
competéncia sobre a divida interna liquida consolidada do setor publico, mais os juros
liquidos devidos (competéncia contratual) sobre a divida externa liquida do setor publico]
menos as necessidades de financiamento do setor publico consolidado, correspondendo o
setor publico adefini¢do acima. Para os titulos governamentais indexados ataxa de cambio, a
taxa de juros é a variacao percentual acumulada da taxa de cambio do dolar norte-americano
frente ao real mais a taxa de juros fixa (taxa de cupom). Essa taxa de juros fixa (cupom) se
aplica ao valor nominal do titulo, regjustado pela variacdo do délar norte-americano em
relacdo ao real desde a data de emissdo até a data em questdo. Para qualquer més, as
necessidades de financiamento do setor publico consolidado sdo definidas como sendo a
variacdo do saldo nominal da divida interna liquida mais a variagéo da divida externa liquida,
convertida em reais ataxa de cAmbio média (R$/USS$) observada no periodo’. O estoque da
divida interna indexada ao ddlar norte-americano € reavaliado no fina de um dado més em
funcéo da variagdo no rea frente ao dolar norte-americano durante o més. Ao resultado desse

1 A divida em moeda estrangeira denominada em moeda que ndo seja o délar norte-
americano (US$) € primeiramente convertida para o dolar ataxa de cambio média observada
no periodo.



célculo, somam-se as receitas de privatizagdo do periodo e subtraem-se os valores
correspondentes ao reconhecimento no periodo de passivos ndo-registrados. O resultado
primario acumulado a partir de 1° de janeiro de um determinado ano até a data relevante do
mesmo ano é a soma dos saldos primarios mensais do setor publico consolidado nesse
periodo.

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

Teto 2/
(bilhdes de R9)

Total da divida liquida do setor publico consolidado

Final de setembro de 2001 (preliminar) 671,9
Final de dezembro de 2001(metaindicativa) 700,0
Final de margo de 2002 (meta indicativa) 720,0
Final de junho de 2002 (metaindicativa) 730,0
Final de setembro de 2002 (metaindicativa) 750,0

1/ O setor publico esta definido acima; a divida liquidainclui a base monetaria.
2/ Estoque maximo do total da divida liquida do setor publico consolidado.

5. A divida liquida total do setor publico consolidado (divida liquidatotal) € igual adivida
bruta do setor publico (incluindo a base monetéaria) menos os ativos financeiros do setor
publico; € definida como sendo a soma das dividas registradas liquidas interna e externa
(expressa em reais) do governo central, dos governos estaduais e municipals, e das empresas
publicas (federais, estaduais e municipais), definindo-se o governo central como
anteriormente.

6. A divida liquidatotal do setor publico consolidado é medida pelo conceito de competéncia
(incluindo juros vencidos e ndo pagos) para 0 componente interno da divida e pelo conceito
de juros devidos (competéncia contratual) para o0 componente externo da divida. O estoque
da divida externa e da divida interna indexada ao cambio é contabilizado pela taxa de cambio
(R$/USS) praticada ao final de cada periodo.

7. O governo central continuara a incluir em sua divida registrada varios passivos ndo-
registrados que se encontram pendentes no momento. Os tetos apresentados acima, referentes
ao total dadivida liquida do setor publico consolidado, baseiam-se natrajetdria estimada das
receitas de privatizacdo (aqui definidas como excluindo as receitas de concessoes) e no
reconhecimento dos passivos ndo-registrados que constam do Quadro 2 abaixo. Esses tetos
serdo agjustados para baixo (ou gjustados para cima) conforme as receitas de privatizacéo
excedam (ou ndo alcancem) os valores constantes do Quadro 2 abaixo; eles serdo gjustados
para cima (ou g ustados para baixo) conforme o reconhecimento dos passivos nao-registrados
excedam (ou ndo alcancem) os valores constantes do Quadro 2 abaixo.



2.Metasdo Setor Externo

i) Critério de desempenho para a divida externa do setor publico ndo-financeiro 1/

(bilhes de US$)

Teto

Estoque do total da divida externa do setor publico ndo-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 do setor publico néo-
financeiro que foi desembolsada e continua pendente de pagamento. O setor publico
ndo-financeiro compreende os governos federal, estaduais e municipais, as empresas
publicas e 0 sistema de previdéncia social. As eventuais responsabilidades para com o

FMI ndo se incluem no estoque da divida.

8. Para qualquer trimestre, 0 estoque da divida® desembol sada e pendente de pagamento é
definido como sendo o estoque da divida desembol sada e pendente de pagamento no fim do
trimestre anterior, mais os desembol sos brutos efetuados durante o trimestre em questo,
menos 0s pagamentos brutos de amortizagdo efetuados durante o trimestre em questéo.

9. Os limites acima mencionados ser&o g ustados para cima a fim de acomodar qualquer novo
endividamento externo contraido com o objetivo de efetuar recompra voluntéria antecipada

de parcela ao Fundo.

ii) Critério de desempenho para a divida externa do setor privado com garantia

publical/

Teto 2/

(bilhGes de US$)

Estoque da divida externa com garantia publica

Final de setembro de 2001 (critério de desempenho)
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho)
Final de marco de 2002 (critério de desempenho)
Final de junho de 2002 (critério de desempenho)
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho)

16
16
16
16
16

1/ O limite se aplica atoda a divida externa do setor privado garantida pelo setor
publico. O setor publico inclui o setor publico ndo-financeiro (conforme definido

acima), o BCB e o setor publico financeiro.

2 O termo “divida’ é definido em conformidade com o ponto rf 9 das Normas do FMI para
Critérios de Desempenho referentes aDivida Externa [Deciso rf 12.274-(00/85) de 24 de

Agosto de 2000].




2/ Estes tetos serdo gjustados para cima pelo montante da divida externa com garantia
publica que for efetivamente transferido ou assumido pelo setor privado no contexto
das privatizagdes de empresas publicas.

10. Para qualquer trimestre, o estoque da divida externa garantida pelo setor publico é
definido como sendo o estoque da divida externa garantida pelo setor publico pendente ao
final do trimestre anterior, mais acréscimo liquido da divida externa garantida pelo setor
publico durante o trimestre em quest&o.

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

Teto
(bilhdes de US$)
Estoque do total da divida externa de curto-prazo do setor publico ndo-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) 35
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 35
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 35

1/ Os valores deste quadro se aplicam ao total da divida externa (desembolsada e
pendente) do setor publico ndo-finaceiro com vencimentos originais estritamente
inferiores a um ano. O setor publico ndo-financeiro inclui os governos federal,
estaduais e municipais, as empresas publicas, e 0 sistema de previdéncia social.
Excluem-se quaisquer passivos contraidos com o FMI.

11. A divida de curto-prazo® é definida como sendo toda a divida cujo vencimento original é
estritamente inferior a um ano. Para qualquer trimestre, o estoque da divida externa de curto-
prazo (desembol sada e pendente) é definida como sendo o estoque da divida externa de
curto-prazo (desembolsada e pendente) ao final do trimestre anterior, mais os fluxos liquidos
relativos aos desembol sos e amortizagdes da divida de curto prazo realizados durante o
trimestre em questao.

12. Oslimites apresentados acima seréo gustados para cima, afim de acomodar o
endividamento externo que for feito com a finalidade de efetuar recompra voluntéria
antecipada junto ao Fundo.

3 O termo “divida’ é definido em conformidade com o ponto rf 9 das Normas do FMI para
Critérios de Desempenho referentes aDivida Externa [Deciso rf 12.274-(00/85) de 24 de
Agosto de 2000].



iv) Critério de desempenho para asreservasinternacionais liquidas (RIL) junto ao BCB
v

Piso
(bilhGes de US$)

Estoque dasreservasinternacionais liquidasjunto ao BCB
em 31 dejulho de 2001 2/ 32,1
Final de setembro de 2001 (preliminar) 31,7
Final de outubro de 2001 (preliminar) 29,1
Final de novembro de 2001 (critério de desempenho) 20,0
Final de dezembro de 2001 (critério de desempenho) 20,0
Final de janeiro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de fevereiro de 2002 (critério de desempenho) 20,0
Final de marco 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 dejulho 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 definicéo abaixo.
2/ Calculada aos valores constantes de taxas de cambio cruzadas e dos precos do ouro
conforme especificado no EBS01/36.

13. AsRIL junto ao BCB eqiivalem ao conceito de reservas internacionais liquidas junto ao

BCB pelo conceito do balanco de pagamentos (reservas internacionais liquidas gjustadas) e
incluem as reservas oficiais brutas menos o passivo oficial bruto.

14. Asreservas oficiais brutas sdo definidas como sendo direitos liquidos denominados em
moeda estrangeira no BCB. As reservas oficiais brutas incluem: (i) direitos monetérios; (ii)
ouro ndo-comprometido; (iii) haveres em DES; (iv) posicéo de reservas junto ao FMI; e (v)
haveres em instrumentos de renda fixa. Ositens (i) a (iv) seréo contabilizados pelos precos
de final de periodo exibidos no Quadro 3 abaixo. O item (v) sera contabilizado a pregos de
mercado. As reservas oficiais brutas ndo incluirdo as cotas de participagdo em instituicoes

financeiras internacionais, 0s haveres em moedas ndo conversiveis e os haveres em outros

metai s preciosos, aexcecdo do ouro.

15. O passivo externo bruto do setor pablico inclui: (i) o passivo em moeda estrangeira com
vencimento original de um ano ou menos; (ii) o uso dos recursos do Fundo; e (iii) o eventual
passivo cambial liquido atermo - definido como posicdo vendida menos a posi¢cdo comprada
- contraido diretamente pelo BCB ou por qualquer outra instituicdo financeira em nome do
BCB. Ositens (i) a(iii), seréo contabilizados pelos precos indicados no Quadro 3 abaixo. Os
aumentos dos direitos denominados em moeda estrangeira (tanto avista como a termo)
contra residentes, ou contrafiliais ou subsidiérias estrangeiras de institui¢oes brasileiras, ndo
serdo incluidos no cdmputo das RIL no BCB.



v) Critério de desempenho para a exposicao do BCB em mer cados futur os de cambio.
16. O BCB continuara a abster-se de negociar contratos futuros em moeda estrangeira, tanto
diretamente como por meio de qualquer instituicdo utilizada como seu agente financeiro. 1sso
constitui um critério de desempenho no ambito do acordo.

vi) Critério de desempenho para a exposicdo do BCB em mercados a termo de cambio.
17. O BCB continuara a abster-se de negociar contratos a termo em moeda estrangeira, tanto
diretamente como por meio de qualquer instituicdo utilizada como seu agente financeiro. 1sso
constitui um critério de desempenho no ambito do acordo.

3. MetasMonetarias.

i) M ecanismo de consulta sobre a taxa de inflacéo de 12 meses

18. As bandas trimestrais de consulta em torno da meta da taxa de inflagdo de 12 meses dos
precos ao consumidor (mensurada pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA) sdo

as seguintes:

Bandas de consulta para a variagdo da taxa de 12 meses do IPCA (em percentagem)

Efetiva
setembro dezembro marco junho
setembro
2001 2001 2002 2002
2002
Bandalarga (limite superior) . 7,8 7.8 7,3 6,2
Banda estreita (limite superior) . 6,8 6,8 6,3 52
|: Ponto Central 6,5 58 58 53 4.2
Banda estreita (limite inferior) . 4,8 4,8 4,3 3,2
Bandalarga (limite inferior) ce 3,8 3,8 3,3 2,2

19. As perspectivas de inflagdo constituirdo uma parte relevante de cada avaliag&o do acordo.
Além disso, caso a variacao de 12 meses do IPCA exceda o limite superior da banda estreita
indicada no quadro acima, o0 BCB discutird com o 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 a Diretoria Executiva do FMI (doravante
denominada Diretoria) sobre propostas de politicas a serem adotadas.




I11. INDICADORES DE REFERENCIA ESTRUTURAISE ESTATISTICOS
A. Indicadores de Referéncia Estruturais

Até o final de dezembro 2001
Inicio do processo de implantacdo pelo BCB de estrutura para a elaboracéo de
sistema de classificagdo dos bancos, com base em relatorio apresentado por consultor
privado.
Conclus&o do desenho do novo sistema de supervisdo indireta de bancos.
Apresentacdo de proposta de legislagdo ao Congresso para permitir aintrodugdo de
tributacéo explicita sobre produtos de petroleo, apos a aprovacéo da emenda
constitucional pertinente.
Progressos nos leildes de privatizaco dos bancos estaduais federalizados.
Concluséo darevisdo e conversdo para os padrdes internacionais do plano de contas
para as institui¢oes financeiras.

Até o final de mar¢o 2002
Progressos adicionais em relacéo aos | eil6es dos bancos estaduais federalizados.
Desenvolvimento de um sistema de monitoramento sistematico dos limites
operacionais, incluindo a medicdo do indice de capitais da Basiléia, do patrimbnio
liquido minimo, da exposi¢cdo em moeda estrangeira e do provisionamento sobre o
portfélio de crédito dos bancos, com dados fornecidos pel os bancos ao Departamento
de Supervisdo Indireta do Banco Central.
Inicio da divulgacéo pelo BCB, em maior freqliéncia, dos relatorios consolidados da
analise do cumprimento pelo sistema bancario do limite para ativos fixos e do
guociente de capital da Basiléia.

Até o final dejunho 2002
Progressos adicionais em relacéo aos | eil 6es dos bancos estaduais federalizados.
Apresentacdo ao Congresso de proposta de legislacéo que permita a criagéo de fundos
de previdéncia complementar para servidores publicos civis federais, apos a
promulgacéo de legislacéo pertinente.
Desenvolvimento de sistema de monitoramento com a finalidade de verificar a
qualidade dos dados contébeis fornecidos ao Departamento de Supervisdo Indireta do
BCB, em termos da consisténcia dos dados e da exatiddo das alteraces significativas
informadas quanto a dados contdbels, como niveis e composi¢ao de crédito, riscos de
crédito de portfolio e diversificagdo de risco.

Até o final de setembro 2002
Conclusdo darevisdo das diferencas entre as praticas internacional mente aceitas e
aguelas adotadas pelo Brasi para 0 uso de auditores externos independentes, afim de
se avaliar a propriedade de se adotar tais praticas internacionais.
Desenvolvimento de conjunto ssimplificado de indicadores, a partir dos dados
atualmente informados ao Departamento de Superviséo Indireta do BCB, para aferir a



solidez econdmica e financeira dos bancos e das institui¢des financeiras ndo-
bancérias, e de registro dos maiores tomadores de recursos do sistema financeiro.
Conclusdo da atualizacdo das normas existentes relativas ao licenciamento de
empresas e individuos para operar ou atuar como funcionarios de instituicdes
financeiras, incluindo a adoc&o de abordagem de estagios multiplos para o processo
de licenciamento; a introducdo de exigéncia para que as empresas apresentem planos
operacionais detalhados antes do licenciamento, incluindo informagéo sobre a
estrutura e organizagéo da empresa, controles internos e gestédo da empresa; e a
exigéncia de que o processo de licenciamento inclua as consideragdes sobre 0
impacto causado pela nova institui¢do financeira quanto aconcentracdo de mercado e
aconcorréncia.
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V. DIVULGACAO DE INFORMACOES ESPECIFICAS

20. Os dados especificos que continuardo sendo prestados pel as autoridades aos técnicos do
Fundo incluem os seguintes (conforme as freqiiéncias e defasagens indicadas):
- Composi¢ao das reservas internacionais brutas nos conceitos de caixa e de liquidez

internacional (semanalmente, na semana seguinte);
Os niveis das reservas internacionais brutas e das reservas internacionais liquidas
definidas pelo conceito das RIL (diariamente, no dia Util seguinte);
As posicbes do BCB em futuros de cambio, incluindo os valores nacionais de
contratos em aberto, tanto comprados como vendidos, para cada contrato, cobrindo os
quatro meses subsequientes (diariamente, no dia Gtil seguinte, caso posicdo sgja
superior a zero);
Estoques da divida federal indexada ao cambio, discriminada por instrumento,
indicando os valores dos leildes (preco de lastro) e valores nominais atualizados,
assim como informagdes sobre a rolagem desses instrumentos, indicando o valor de
face dos préximos vencimentos, e as novas emissoes dessa divida (apés cada leildo,
com defasagem de um dia);
Resultados quantitativos do monitoramento das linhas de crédito externas das
instituicdes financeiras (dois dias Uteis apds o prazo de fornecimento das informactes
por parte dessas ingtitui¢des), assim como dos créditos externos de médio e longo
prazos sobre devedores brasileiros ndo-bancérios (semanal mente, dados referentes a
semana anterior).
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V. PRESSUPOSTOS DO PROGRAMA PARA VARIAVEIS SELECIONADAS

Os Quadros 2 e 3 abaixo definem as hipoteses do programa para algumas variaveis
selecionadas.

Quadro 2. Hipoteses Béasicas para Variaveis Selecionadas
(em milhdes de R$)

Programa
2001 2002
dez. mar. jun. set. dez.
Receitas de privatizagdo
(acumul. no ano) 1/ 8.080 198 5869 10.982 10.982
Reconhecimento de passivos anteriores e
PROES (acumul. no ano) 26.796 2.528 5.066 8.345 10.892

1/ Excluem-se as receitas de concessoes.

Quadro 3. Hipdteses para as Taxas de Cambio Contabeis e Prego do Ouro 1/

Pressupostos do Programa
Terceiro Trimestre de 2001

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

1/ Outras moedas ndo mencionadas nesse quadro serdo primeiramente convertidas usando-se
ataxa oficial adotada pelo Departamento de Tesouro do Fundo em 31 de agosto de 2001.



