BRASIL— MEMORANDO TECNICO DE ENTENDIMENTO

1. Este Memorando Técnico de Entendimento (MTE) define os critérios de
desempenho (CDs), as metas indicativas MIs), os parametros estruturais PES), e 0s
pressupostos que serdo aplicados no ambito do Acordo Sand-By durante o ano de 2002.

.  PROGRAMAGCAO DOS DESEMBOLSOSE REVISOES DO ACORDO

2. A programacao dos desembol sos, e as revisdes para o restante de 2002 constam do
Quadro 1 abaixo.

Quadro 1. Brasil: Programacao dos Desembolsos e Revisdes do Acordo

Valores Disponiveis Datas Iniciaisde Condicdes e Observactes
(em milhdes de DESS) Disponibilidade
e Fontes
358,625 dasParcelasde 14 de junho de 2002 Conclusdo daterceirarevisdo, e
Crédito (PC) cumprimento dos CDs pertinentes previstos
3.316,958 das SRFs no acordo (final de margo de 2002).
379,513 dasPCs 30 de agosto de 2002 Conclusdo da quarta revisdo e cumprimento

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

379,513 dasPCs 29 de novembro de 2002 Cumprimento dos CDs pertinentes previstos
no acordo (final de setembro de 2002).




Il. METASQUANTITATIVAS
A. MetasFiscais

(i) Critério de desempenho para o resultado primario
do setor publico consolidado 1/

Piso 2/
(em bilhdes de R$)

Resultado primério de setor publico consolidado — acumulado no exercicio em:

1 dejaneiro de 2001-30 de setembro de 2001 (preliminar) 437
1 dejaneiro de 2002-31 de marco de 2002 (preliminar) 11,6
1 dejaneiro de 2002-31 de junho de 2002 (critério de desempenho) 25,0
1 dejaneiro de 2002—-30 de setembro de 2002 (critério de desempenho)3/ 341

1/ Conforme definido abaixo.

2/ Superavit primario acumulado minimo do setor publico consolidado.

3/ Em 30 de setembro, o piso seré ajustado para baixo por um montante igual ao investimento da
Petrobras, mais (i) o resultado primario corrente observado da Petrobras (receitas menos despesas correntes
exceto despesas com juros) menos o resultado programado de R$10,6 bilhdes; ou (ii) zero, o que for menor.
Em nenhuma hipétese, todavia, o fator de ajuste sera menor do que zero.

3. O resultado primario acumulado do setor publico consolidado é definido como
sendo a soma dos resultados primérios acumulados das diversas entidades que compdem
0 setor publico. O setor publico € definido como sendo o governo central, 0s governos
estaduais e municipais, e as empresas publicas (federais, estaduais e municipais); o
governo central compreende o0 governo federal, o sistema de previdéncia socia o e
Banco Central do Brasil (BCB).

4, Para qualquer més, o resultado priméaio do setor publico consolidado
corresponde, em reais (R$), ao total dos juros liquidos (isto &, os juros liquidos calculados
pelo regime de competéncia sobre a divida interna liquida consolidada do setor publico,
mais os juros liquidos devidos—competéncia contratual—sobre a divida externa liquida
do setor publico), menos as necessidades de financiamento do setor publico consolidado,
correspondendo o setor publico a definicdo acima. Para os titulos governamentais
indexados a taxa de cambio, a taxa de juros € a variagdo percentual acumulada da taxa de
cambio do ddlar norte-americano frente ao real, mais a taxa de juros fixa (taxa de cupom).
Essa taxa de juros fixa (cupom) se aplica ao valor nomina do titulo, regjustado pela
variagado do dolar em relagcdo ao rea desde a data de emisséo até a data em questéo. Para
gualquer més, as necessidades de financiamento do setor publico consolidado, séo
definidas como sendo a variacdo da divida interna nominal liquida mais a variacdo da
divida externa liquida, convertida em Reais a taxa de cdmbio R$/US$ média observada no
periodo’. O estoque da divida interna indexada ao délar norte-americano é reavaliado ao

L A divida em moeda estrangeira denominada em moedas que ndo sejam délares norte-americanos, serd
convertida primeiramente para dolares norte-americanos as taxas de cAmbio médias efetivas para o periodo.



fina de um dado més, em funcdo da variacdo do rea frente ao délar norte-americano
durante 0 més. Ao resultado deste clculo 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 resultados primarios
mensais do setor publico consolidado nesse periodo.

(ii) Critério de desempenho para o saldo primério do setor publico consolidado
exceto Petrobras 1/
Piso
(em bilhdes de R$)

Saldo primario acumulado do setor publico consolidado do ano fiscal, exceto Petrobras
1 dejaneiro de 2001 a 30 de setembro de 2001 31,0

1/ Conforme definido abaixo.

5. O saldo primério do setor publico consolidado exceto Petrobras sera definido da
mesma forma que o saldo primario do setor publico consolidado, exclusive o saldo
primario da Petrobras.

(iii) Meta indicativa da divida liquida do setor publico consolidado 1/

Teto 2/
(em bilhdes de R$)

Dividatotal liquidado setor publico consolidado

Final de dezembro de 2001 (preliminar) 660,9
Final demarco de 2002  (preliminar) 680,7
Final de junho de 2002 (metaindicativa) 720,0
Final de setembro de 2002 (metaindicativa)3/ 730,0

1/ O setor publico é definido conforme consta acima; a divida liquidainclui a base monetéria.

2/ Estoque maximo do total dadividaliquida do setor publico consolidado.

3/ Para setembro, o teto indicativo sera acrescido por umaimportanciaigual ao fator de gjuste definido para
o critério de desempenho do superavit primario do setor publico consolidado acima, se aplicavel.

6. A divida liquida total do setor publico consolidado (divida liquida total) € igual a
divida bruta do setor publico (incluindo a base monetéria), menos os ativos financeiros do
setor publico; é definida como sendo a soma da divida interna liquida, mais a divida
externa liquida (expressa em Reais) do governo central, dos governos estaduais e dos



governos municipais, e das empresas publicas (federais, estaduais e municipais),
definindo-se 0 governo central como o foi anteriormente.

7. A divida liguida total do setor publico consolidado € medida pelo conceito de
competéncia (incluindo a apropriacdo de juros também pelo regime de competéncia) para
0 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¥USS$ vigente no fim
de cada periodo.

8. O governo centra continuara a incluir em sua divida registrada vérios passivos
ndo-registrados que se encontram atualmente pendentes. Os tetos indicados acima para o
total da divida liquida do setor publico consolidado, baseiam-se na trgjetéria projetada
das receitas de privatizagdo (aqui definidas como excluindo as receitas de concessoes) e
no reconhecimento dos passivos ndo-registrados que constam do Quadro 2 abaixo. Estes
tetos serdo gustados para menos (ou para mais) conforme as receitas de privatizagdo
excedam (ou ndo alcancem) os valores constantes do Quadro 2 abaixo; eles serdo
gjustados para mais (ou para menos) conforme o reconhecimento dos passivos néo-
registrados excedam (ou ndo alcancem) os valores constantes do Quadro 2 abaixo.

B. Metasdo Setor Externo

(i) Critério de desempenho para a divida externa do setor publico ndo-financeirol/

Teto
(em bilhdes de US$)

Estoque da divida externatotal do setor pablico ndo-financeiro em:

Final de dezembro de 2001 84,8
Final de marco 2002 (preliminar) 86,4
Final de junho 2002 (critério de desempenho) 96,5
Final de setembro 2002 (critério de desempenho) 97,6

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

9. Para qualquer trimestre, o estoque da divida? desembolsada e pendente, & definido
como sendo o estoque da divida desembolsada e pendente no fim do trimestre anterior,

2 O termo “divida’ é definido de 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)



mais os desembolsos brutos efetuados durante o trimestre em questdo, menos 0s
pagamentos brutos de amortizag&o efetuados durante o trimestre em questao.

10.  Os limites acima mencionados serdo gjustados para mais, em funcdo de qualquer

novo endividamento externo contraido visando a redizacdo de recompra antecipada
voluntériajunto ao FMI.

(i) 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 dezembro de 2001 0,4
Final de marco de 2002  (preliminar) 0,4
Final dejunho de2002  (critério de desempenho) 1,6
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 1,6

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

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

11.  Paraqualquer trimestre, o estoque da divida externa garantida pelo setor publico é
definido como sendo o estoque da divida externa garantida pelo setor pablico pendente no
fim do trimestre anterior, mais o0 acréscimo liquido de 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
nao-financeiro 1/
Teto
(em bilhées de US$)

Estoque do total da divida externade curto-prazo do setor publico ndo-financeiro em:

Final de dezembro de 2001 04
Final de marco de 2002 (preliminar) 0,3
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 3,5
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 3,5

1/ As cifras deste quadro se aplicam a toda a divida externa (desembolsada e pendente) do setor publico
ndo-financeiro com vencimento original estritamente inferior a um ano. O setor publico ndo-financeiro
compreende os governos federal, estaduais e municipais, as empresas publicas, e o sistema de previdéncia
social. Excluem-se quaisquer passivos devidos ao FMI.



12. A divida de curto-prazo® é definida como toda a divida com vencimento original
estritamente inferior a um ano. Para qualquer trimestre, o estoque da divida externa de
curto-prazo (desembolsada e pendente), € definida como sendo o estoque da divida
externa de curto-prazo (desembolsada e pendente) ao final do trimestre anterior, mais 0s
fluxos liquidos relativos aos desembolsos e amortizagcBes da divida de curto-prazo
efetuados durante o trimestre em questéo.

13.  Oslimites apresentados acima seréo gjustados para mais, em funcdo de qual quer
novo endividamento externo contraido visando arealizago de recompra antecipada
voluntériajunto ao FMI.

(iv) Critério de desempenho para as Reservas | nternacionais
Liquidas (RILs) noBCB 1/
Piso
(em bilhdes de US$)

Estoque das reservas internacionais liquidas no BCB em 31 de julho de 2001 2/ 321
Final de setembro de 2001 31,7
Final de outubro de 2001 29,1
Final de novembro de 2001 29,0
Final de dezembro de 2001 27,8
Final dejaneiro de 2002 28,3
Final de fevereiro de 2002 28,0
Final de margo de 2002 28,8
Final de abril de 2002 29,1
Final de maio de 2002 28,7
Final de junho de 2002 (critério de desempenho) 3/ 15,0
Final dejulho de 2002 (critério de desempenho) 15,0
Final de agosto de 2002 (critério de desempenho) 15,0
Final de setembro de 2002 (critério de desempenho) 15,0
Final de outubro de 2002 (critério de desempenho) 15,0
Final de novembro de 2002 (critério de desempenho) 15,0

1/ AsRILs sdo medidas conforme defini¢ao abaixo.

2/ Calculados pel os val ores constantes das taxas de cdmbio cruzadas e dos pregos do ouro especificados no
documento EBS/01/36.

3/ A partir do final de junho de 2002, modificado conforme solicitag&o do governo brasileiro em
correspondéncia enviada em 14 de junho de 2002.

14. AsRILs no BCB correspondem ao conceito de reservas internacionais liquidas
gjustadas do BCB, usado no balango de pagamentos e compreendem as reservas oficiais
brutas, menos o passivo oficia bruto. Quaisquer acréscimos de direitos pertencentes ao
BCB denominados em moeda estrangeira (tanto a vista quanto a termo), contra residentes
ou contra filiais estrangeiras ou subsidiarias de ingtituicdes brasileiras relativamente aos
niveis existentes em 14 de setembro de 2001 ndo serdo somados as RILs junto ao BCB.

3 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)



15. Asreservas oficiais brutas séo definidas como sendo as disponibilidades liquidas,
em moeda estrangeira, junto a0 BCB. As reservas oficiais brutas compreendem: i)
disponibilidades monetérias; ii) ouro ndo-comprometido; iii) haveres em DES; iv) a
posicéo da reserva junto ao FMI; e v) haveres em instrumentos de renda fixa. Os itens de
i) aiv) serdo contabilizados pelos precos de fim de periodo indicados no Quadro 3 abaixo.
O item (v) sera contabilizado a pregos de mercado. As reservas oficiais brutas ndo
incluirdo as quotas de participacdo em instituicfes financeiras internacionas, os haveres
em moedas ndo-conversiveis, nem tampouco o0s haveres representados por outros metais
Ppreciosos que nNéo 0 ouro.

16. O passivo externo bruto do setor publico compreende: i) as responsabilidades em
moeda estrangeira com vencimentos originais de um ano ou menos; ii) a utilizagdo de
recursos do FMI; eiii) a eventual posicéo cambial liquida devedora — definida como a
diferenca entre a posicdo vendida e a posicdo comprada — contraida diretamente pelo
BCB ou por qualquer outrainstituicdo financeira atuando em nome do BCB. Os itens de
i) aiii) serdo contabilizados pelos pregos indicados no Quadro 3 abaixo.

(v) Critério de desempenho para a exposicéo do BCB e do Tesouro nos mer cados de
futuros.

17. O BCB e o Tesouro continuardo a se abster de negociar contratos de futuros
envolvendo reais, quer diretamente, quer por intermédio de qualquer instituicdo atuando
como seu agente financeiro. Este € um critério de desempenho nos termos do acordo
Sand-By. Esta limitacdo ndo se aplica aos contratos de futuros emitidos pelo BCB ou
pelo Tesouro, tanto diretamente como mediante qualquer instituicdo desempenhando o
papel de seu agente financeiro, referentes as transagbes destinadas a rolagem dos
instrumentos de divida existentes indexados a taxa de cambio, conforme descritos na
correspondéncia do Ministro da Fazenda e do Presidente do Banco Central, datada de 4
de marco de 2002.

(vi) Critérios de desempenho sobre a exposicdo do BCB e do Tesour o Nacional nos
mercados atermo.

18. O BCB e o0 Tesouro Naciona continuardo a se abster de negociar contratos a
termo envolvendo reais, quer diretamente, quer por intermédio de qualquer instituicdo
atuando como seu agente financeiro. Este € um critério de desempenho nos termos do
acordo Sand-By. Esta limitacdo n&o se aplica aos contratos a termo emitidos pelo BCB
ou pelo Tesouro, tanto diretamente como mediante qualquer instituicdo desempenhando o
papel de seu agente financeiro, referentes as transagdes destinadas a rolagem dos
instrumentos de divida existentes indexados a taxa de cambio, conforme descritos na
correspondéncia do Ministro da Fazenda e do Presidente do Banco Central, datada de 4
de marco de 2002.



C. MetasMonetarias
(i) Mecanismo de consulta sobre a taxa de inflacdo de 12 meses
19.  Asbandas trimestrais de consulta para a taxa de inflacéo de 12 meses dos precos

ao consumidor (medida pela variagio do indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)
S40 as seguintes:

Bandas de consulta para a taxa de variacdo em 12 meses do |PCA (em per centagem)

setembro dezembro marco junho setembro
2001 (efetiva) 2001 (efetiva) 2002 (efetiva) 2002 2002
Banda larga (limite superior) 7,3 6,2
Banda estreita (limite superior) 6,3 5,2
|: Projecéo Central 6,5 7,7 78 53 4.2
Banda estreita (limite inferior) 43 3.2
Bandalarga (limite inferior) 3.3 2,2

20.  Asperspectivas dainflagdo constituirdo um topico relevante de cada avaliacéo do
acordo. Além disso, caso a variagdo de 12 meses do IPCA exceda o limite superior da
banda estreita indicada no quadro acima, o0 BCB discutira com o corpo técnico do FMI as
medidas de politicas apropriadas a serem adotadas. Caso a variacéo de 12 meses do IPCA
exceda o limite superior da banda larga indicada acima, as autoridades brasileiras
consultardo o Conselho de Administracdo do FMI (doravante denominado “o Conselho”)
arespeito da proposta de medidas a serem adotadas.

[11. PARAMETROS ESTRUTURAIS E ESTATISTICOS

A. Par@metros Estruturais

Até o final de junho de 2002

* Progressos adicionais com relacdo aos leilldes dos quatro bancos estaduais
federalizados restantes.

Até o final de setembro de 2002

* Apresentacdo ao Congresso Naciona de legislagdo dispondo sobre a criacdo de
fundos de pensdo complementar para os servidores publicos federais apOs a
promulgacdo de legislacao pertinente.



21.

Conclusdo da revisdo das diferencas entre as praticas internacionalmente aceitas e
aquelas adotadas no Brasil para o uso de auditores bancarios externos independentes,
afim de se avaiar a conveniéncia de se implementar tais préticas internacionais.

Desenvolvimento de um conjunto de indicadores aperfeicoados, a partir dos dados
atualmente reportados ao Departamento de Supervisdo Bancaria do BCB encarregado
da supervisdo a distancia, para aferir a solidez econdmica e financeira dos bancos e
das ingtitui¢des financeiras ndo-bancarias; e de um cadastro dos maiores tomadores de
recursos do sistema financeiro.

Conclusdo da atualizagdo da regulamentacdo existente relativa ao licenciamento de
empresas e individuos para operar ou atuar como funcionarios de instituicOes
financeiras, incluindo a adogdo de uma abordagem de estdgios multiplos para 0
processo de licenciamento; a introducdo de exigéncia para que as empresas
apresentem planos operacionais detalhados antes do licenciamento, incluindo
informacdo sobre a estrutura e organizagdo da empresa, controles internos e
governanca corporativa; e a exigéncia de que o processo de licenciamento inclua
consideragOes sobre o impacto da nova institui¢éo financeira sobre a concentragdo de
mercado ou a concorréncia.

Desenvolvimento de um sistema de monitoramento com a finalidade de verificar a
qualidade dos dados apresentados ao Departamento de Supervisdo Bancaria do BCB
encarregado da supervisdo a disténcia, em termos de consisténcia dos dados, e a
exatiddo da alteracOes significativas reportadas sobre fatos contdbels chaves, tais
como: niveis e composicdo do crédito; riscos de carteira de crédito; e diversificacdo
deriscos.

V. DIVULGACAO DE INFORMACAO ESPECIFICA

Os dados especificos que continuardo a ser fornecidos pelas autoridades

brasileiras ao corpo técnico do Fundo incluem (de acordo com a freqiiéncia e defasagem
indicadas):

Composi¢ao das reservas internacionais brutas, pelo conceito de caixa e pelo conceito
de liquidez internaciona (semanamente, na semana subsequente);

Nivel das reservas internacionais brutas e das reservas internacionais liquidas
conforme definido sob o conceito de reservas internacionais liquidas (diariamente, no
dia atil subsequente);

Posicdo do BCB de futuros cambiais envolvendo Reais, incluindo os valores
nocionais dos contratos de juros em aberto, ambos, comprados e vendidos em cada
contrato, para 0s quatro meses subsequentes (diariamente, no dia Util subsequente
caso a posicao for maior que zero);

Saldo dos estoques da divida federal indexada ao ddlar norte-americano, por
instrumento, especificando os valores de leilldo (preco de lastro) e os valores nominais



atualizados, assm como informagdes sobre a rolagem destes instrumentos, mostrando
o valor de face dos montantes vincendos, e novas colocagdes dessa divida (depois de
cada leildo, com um dia de defasagem); Quando essas rolagens forem conduzidas de
conformidade com os procedimentos descritos na correspondéncia do Ministro da
Fazenda e do Presidente do Banco Central datada de 4 de marco de 2002, o BCB
devera fornecer detalhes sobre o valor de face da divida vincenda indexada ao dolar
norte-americano, nova colocacdo de divida subjacente denominada em moeda
nacional, novas contratagdes de swaps em moeda estrangeira e o total do estoque
desses swaps (apbs cada leildo, com um dia de defasagem). Quando essas rolagens
forem conduzidas sem a colocacdo de divida denominada em moeda nacional, a
informagdo requerida sobre as operactes de swaps em moeda estrangeira devera ser
fornecida;

As posicoes do ativo do BCB (posicéo comprada) e do passivo (posicéo vendida) de
swaps em moeda estrangeira (semanal mente);

Resultados quantitativos da monitoracéo das linhas de crédito externo de instituicbes
financeiras (dois dias Uteis apOs o prazo fina dado a essas ingtituicdes), e a divida
externa de médio e longo-prazos de ingtituicbes brasileiras n&o-bancérias
(semanamente, referente a semana anterior).

Indicadores comerciais e financeiros da Petrobras (trimestralmente): precos
domeésticos médios ex-refinaria (gasolina e 6leo diesel); taxa média de retorno (lucro
operacional/capital); rendimento por acdo (acles ordinarias e preferenciais e ADSs em
Reais); subsidios e transferéncias do Tesouro (se for o caso); injecdes de capital e
empréstimos do Tesouro (se for o caso); estoque da divida garantida pelo governo;
estoque de impostos em atrasos (se houver).

Demonstrativo trimestral devidamente certificado do fluxo de caixa da Petrobras,
incluindo dados sobre o resultado primario corrente e as despesas com investimento
da empresa (em regime de caixa).
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V. PRESSUPOSTOSDO CENARIO BASICO PARA VARIAVEIS SELECIONADAS

Os quadros 2 e 3 abaixo definem 0s pressupostos do programa para algumas variavels
selecionadas.

Quadro 2. Pressupostos Basicos para Variaveis Selecionadas
(milhdes de Reais)

2002
jun. set. dez.
Receitas de privatizac8o (acumuladas no ano) 1/ 6.513 7.676 7.676
Reconhecimento de passivos anteriores e PROES 22.377 25.956 27.683

(acumulados no ano)

1/ Excluem-se as receitas de concessoes.

Quadro 3. Pressupostos para as Taxas de Cambio Contabeis e Pregos 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 aqui, serdo primeiramente convertidas usando-se ataxa oficial adotada
pelo Departamento do Tesouro do Fundo em 31 de agosto de 2001.

11



