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01/06/2000

Memorando de Politica Econdmica

1. O Brasil completou com éxito as primeiras quatro avaliagdes do Acordo “Stand
N By” (SBA) de trés anos com o Fundo Monetério Internacional (o Fundo) aprovado
E pela Diretoria Executiva do Fundo em 2 de dezembro de 1998. Este Memorando
iy de Politica Econdmica (MPE) sucintamente avalia o desempenho da economia
brasileira em 1999 e a partir da analise das perspectivas politicas e econOmicas
para o ano de 2000 apresenta uma proposta de atualizagdo do marco do programa
para este ano.

DESEMPENHO ECONOMICO EM 1999

2. O desempenho econdmico do Brasil no programa foi significativamente melhor do
que o previsto. O PIB para o qual se projetava uma queda consideravel em 1999
comegou a Se recuperar ja no primeiro trimestre e registrou crescimento a maior
parte do ano apresentando aceleragfio durante o quarto trimestre e terminando
1999 com taxa de crescimento proxima de 1 por cento para o conjunto do ano. O
emprego cresceu acima de 2 5 por cento e a taxa de desemprego nacional declinou
ligeiramente para 7 53 por cento contra 7 60 em 1998. A estabilidade salarial
juntamente com a recuperagdo do produto contribuiu certamente para sustentar o
crescimento do emprego. :

o 3. A inflagio registrada nos pregos ao consumidor mostrou-se moderada com o
e Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) subindo menos de 9 por
cento em 1999 — dentro do intervalo de tolerincia definido pelo governo entre 6 e
10 por cento ao ano — a despeito de quase 50 por cento de desvalorizagfio nominal
do Real de choques de oferta — como a seca — e de significativos ajustes nos pregos
internos dos produtos derivados do petréleo e de outros pregos administrados. O
Indice Geral de Pregos (IGP-DI) no qual os pregos dos bens comercializaveis tém
_ um peso muito maior do que no TPCA subiu 20 por cento durante o ano. A
G conduglo firme das politicas fiscal e monetaria e a auséncia de mecanismos de
) indexagfio foram fundamentais para conter o repasse do aumento dos pregos dos
bens comercializaveis para os pregos ao consurnidor.

4. O saldo da balanga comercial melhorou porém situou-se abaixo do nivel

originalmente projetado devido a uma perda inesperadamente forte nos termos de
(o troca {mais de 13 por cento) reflexo do aumento dos pregos internacionais do
i petrdleo € da redugdo dos pregos dos produtos exportados especialmente agricolas
ademais da retragdo econdmica na regido. Além disso a resposta do volume de
exportagBes & desvalorizaco cambial foi mais lenta do que se esperava
inicialmente devendo-se notar todavia que o desempenho das exportagdes
fortaleceu-se progressivamente ao longo do ano com o volume de exportagSes
: subindo quase 23 por cento no quarto trimestre de 1999 se comparado ao mesmo
£ periodo no ano anterior. A melhoria substancial da competitividade externa
o evidenciou-se também mna substitui¢io de importagdes com o volume de
] importagBes caindo em média cerca de 15 por cento ao longo do ano frente ao
pi crescimento positivo embora modesto da produgfo doméstica. No conjunto o
déficit comercial declinou significativamente para US$ 1 2 bilh&o em 1999 contra
G US$ 6 6 bilhSes em 1998 e ja proximo ao final do ano o saldo comercial
e sazonalmente ajustado apresentou reversdo passando a mostrar-se superavitério.
" Essa melhora continuou a ser observada nos primeiros meses de 2000.

5. A melhoria do saldo da balanga comercial em 1999 foi acompanhada pela redugéo
do déficit da conta de servigos apesar do aumento de mais de US$ 3 bilhdes no

~ item pagamento de juros liquidos ao exterior. Dessa forma o déficit em conta
corrente do balango de pagamentos diminuiu consideravelmente de US$ 33 6
bilhdes em 1998 para US$ 24 4 bilhdes (4 4 por cento do PIB) em 1999. Esse
déficit foi mais do que integralmente financiado por investimentos estrangeiros
diretos liquidos (IEDs) que alcangaram nivel recorde de cerca de US$ 30 bilhdes
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(5 4 por cento do PIB) nfo obstante alguma redug8o no ritmo das privatizagdes.

O fortalecimento da confianca do mercado no desempenho econémico do Brasil
durante o ano de 1999 esta refletido ndo apenas no aumento do fluxo dos IEDs
mas também na recuperagfo do acesso doméstico ao financiamento externo com a
emissdo de dividas de médio e longo prazos alcangando o equivalente a mais de
US$ 17 bilhdes para a ano de 1999 como um todo e linhas de crédito externo
interbancérias sendo progressivamente disponibilizadas ao longo do ano. A divida
externa total permaneceu praticamente estivel préxima de US$ 242 bilhdes (43
por cento do PIB) ao fim de 1999. Menos de 11 por cento dessa divida se refere a
titulos com maturidade inicial igual ou inferior a um ano. Todas as metas do
programa para a divida externa do setor publico nfo-financeiro foram cumpridas
com folga.

Depois de apresentar considerdvel déficit (mais de US$ 10 bilhdes) no primeiro
trimestre do ano o saldo do balango de pagamentos permaneceu em relativo
equilibrio durante o restante de 1999. As reservas internacionais liquidas (RIL) —
que nfo consideram os recursos dos empréstimos do FMI e dos enipréstimos
concedidos pelo BIS e o Japdo — totalizaram US$ 24 bilhdes ao final do ano (US$
3 7 bilhdes acima da meta do programa) e continuaram a crescer em 2000
atingindo o valor atual de US$ 27 1 bilhdes (US$ 5 3 bilhSes acima do piso
estipulado no programa para o final de abril de 2000). Apds o pagamento integral
antecipado em parte do empréstimo da Supplemental Reserve Facility (SRL) do
FMI do BIS e do Jap#o as reservas internacionais brutas representam hoje cerca de
US$ 29 bilhdes o que corresponde a mais de 5 1/2 meses de importagdes de bens ¢
servigos n#o-fatores ou ainda a 47 por cento da divida externa a vencer no curto
prazo (da qual 48 por cento representam linhas de crédito comerciais).

O ano de 1999 marcou uma importante virada no desempenho fiscal do Brasil. A
variagéo implicita na meta priméria do setor ptblico consolidado partindo de uma
sitnacfio de quase equilibrio em 1998 para um superdvit equivalente a 3 1 por
cento do PIB em 1999 foi atingida em meio a um cenério de queda da demanda
interna e das importagdes. O governo também obteve progressos significativos em
sua agenda de reformas estruturais de ordem fiscal fato essencial para assegurar a
sustentabilidade do ajuste fiscal no longo prazo. A meta de superavit priméario do
setor puiblico consolidade (R$ 30 2 bilhdes) para 1999 foi de fato cumprida com
certa margem tendo em vista que o superdvit observado foi de R$ 31 1 bilhdes
para o ano. O déficit nominal do setor plblico (que considera o impacto da
desvalorizago cambial sobre a divida publica interna) atingiu 9 5 por cento do
PIB (significativamente abaixo do previsto no programa: 10 8 por cento do PIB).
A divida publica liquida aumentou para R$ 516 6 bilhSes correspondendo a 47 por
cento do PIB estimado para o fim de 1999 ligeiramente acima da meta indicativa
definida para o ano final do programa (2001).

O superdvit primério do governo central — que inclui as contas do Tesouro do
sistema de previdéncia social e do Banco Central (BCB) — aumentou o equivalente
a 1 7 por cento do PIB entre 1998 e 1999. Esta melhoria foi reflexo nfo somente
do conjunto de medidas de politica e de administragdio tributéria (detaihadas em
MPEs anteriores) que contribuiram para o aumento do total das receitas tributdrias
em valor equivalente a 0 7 por cento do PIB mas também do esforgo considerével
na contengfio de despesas n#o financeiras que cafram cerca de 1 ponto percentual
em relagdo ao PIB. A redugfo das despesas primdrias foi viabilizada em parte pelo
impacto fiscal positivo da primeira rodada de reformas do sistema de previdéncia
social aprovadas em 1998 assim como pelas iniciativas no sentido de racionalizar
a administragfo publica e priorizar os programas de gastos piblicos. O governo
esforgou-se ainda para proteger os gastos com educagfio saiide e programas sociais
prioritarios dessa rigida restrigio no orgamento piiblico. '

Uma melhoria significativa foi também registrada no resultado primério dos
estados que passaram de um déficit equivalente a 0 4 por cento do PIB em 1998
para um superavit de 0 15 por cento do PIB em 1999. Essa melhoria refletiv a
observancia dos limites de endividamento por parte dos estados assim como dos
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acordos de reestruturagfio das dividas estaduais junto ao governo federal fatores
esses que haviam sido mencionados nos MPEs anteriores. O govemno estendeu em
1999 a renegociagdo da divida a alguns municipios maiores que estavam
enfrentando problemas com o excessivo peso de suas dividas com o objetivo de
permitir que os mesmos pudessem reiniciar o pagamento regular do servigo
financeiro correspondente fato que exigird desses municipios a consecugio de
superdvites primérios significativos nos préximos anos. As empresas estatais
também registraram melhoria considerdvel — equivalente a quase 1 por cento do
PIB — em 1999 refletindo nfio apenas o aumento da receita — particularmente no
caso da Petrobras devido & alta do prego do petroleo — mas também os esforgos
voltados para a contengio de despesas.

O governo obteve progressos significativos nas reformas estruturais de ordem
fiscal em 1999. Conseguiu no Congresso a aprovagfo das emendas constitucionais
para a reforma administrativa e para grande parte da legislagdo necesséria a sua
implementag8o. O governo obteve também a aprovago no Congresso de sua
proposta de reforma do sistema de previdéncia social para os trabalthadores do
setor privado que introduziu principios atuariais no atual regime previdencidrio de
reparticio vinculando os beneficios da aposentadoria a idade e ao histérico de
contribui¢do de cada trabalhador. Essa reforma devera ajudar a minorar o déficit
do sistema de previdéncia social no médio prazo. Uma contestagdo &
constitucionalidade dessa importante reforma foi recentemente rejeitada pelo
Supremo Tribunal Federal. O governo também submeteu ao Congresso irés
Projetos de Lei regulamentando os planos piiblicos e privados de aposentadoria
complementar os quais deverdo assumir importincia crescente ao longo do tempo
na politica de provisdo de servigos de previdéncia social. Finalmente o governo
apresentou ao Congresso o Projeto de Lei de responsabilidade fiscal abrangendo
todos os niveis de governo que estabeleceu limites para o dispéndio e para o
endividamento piblicos e aumentou a transparéncia fiscal. Ap6s exaustivo debate
plblico e numerosas audiéncias no Congresso o Projeto de Lei foi aprovado pela
Cémara dos Deputados estando atualmente em discussfo no Senado Federal. A
sua aprovagio esta prevista para o més de abril.

Depois da mudanga para o regime de cdmbio flutuante 0 BCB vem executando
com éxito o seu programa de politica monetéria voltada para a consecugfo de
metas inflaciondrias objetivando ancorar as expectativas referentes aos pregos em
uma trajetéria gradual de inflagdo declinante. Dessa forma o BCB vem seguindo
com cautela sua politica de juros tendo interrompido a reducfio da taxa de juros
overnight (SELIC) até estar confiante de que a inflacio esperada situava-se com
seguranca dentro do intervalo de tolerdncia da meta fixada para o final do ano
2000. Essa politica de taxa de juros contribuiu — juntamente com a melhoria da
tendéncia das contas fiscais e externas — para o fortalecimento da taxa de cdmbio.

Ao mesmo tempo o BCB vem desenvolvendo esforgos no sentido de methorar o
funcionamento dos mercados de crédito e de estreitar as margens de spread
bancério ainda relativamente altas por meio de uma série de medidas (ver
detalhamento no MPE anterior) incluindo a redugfio progressiva do volume de
reservas bancdrias exigidas. Essas medidas — juntamente com a perspectiva de
melhora do cenério econdmico além da queda observada de 1 ponto percentual na
participagdio dos empréstimos nHo-pagos em relagfo aos empréstimos totais
(redugfio para 8 5 por cento durante o ano de 1999) — permitiram a recuperagio
progressiva do crédito para o setor privado nos meses recentes. O BCB fez
também progressos adicionais no fortalecimento do marco regulatério de risco
para os bancos mediante a defini¢do de nova regulamentacio relativa a exigéncia
de capital para operagbes de risco e & implantagio de um novo sistema de
classificacfio de empréstimos. O BCB prosseguiu em seu esforgo de methorar a
supervisdo bancéria iniciando inspe¢des globais consolidadas (IGCs) dos bancos
j4 tendo completando um primeiro ciclo de auditorias nos principais bancos
federais. Além disso o BCB deu continuidade aos preparativos para a privatiza¢io
em 2000 e 2001 da maijoria dos bancos estaduais ainda sob controle ptiblico.

14. Com a colaboragfio do Tesouro o BCB adotou medidas visando melhorar a gestdo
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da divida ptblica ¢ o funcionamento do mercado secundério dos titulos que
compbem a divida. Como reflexo dessas medidas bem como do aumento da
confianga na estabilidade econdmica e na inflagio declinante o vencimento médio
do total da divida publica no mercado subiu para 8 6 meses ao final de fevereiro de
2000 (e a participagdo de titulos com taxa pré-fixada no total da divida federal
securitizada aumentou de 1 por cento em margo de 1999 para 11 por cento ao final
de fevereiro de 2000).

PERSPECTIVAS E POLITICAS PARA O ANO 2000

O conjunto da politica econdémica em 2000 tem por objetivos: consolidar a
recuperagdo do produto e a redugfo do desemprego; alcangar a meta de queda da
inflagdo; fortalecer ainda mais as contas externas; e continuar o processo de
modernizagdo e integragio da economia brasileira na economia global por meio de
reformas estruturais da privatizagéo e da promog&o da concorréncia. O programa
econdmico do governo para 2000 que foi endossado pelo Fundo em novembro de
1999 funda-se nos seguintes pilares: ajuste fiscal continuado que prevé o aumento
do superdvit primério do setor piliblico equivalente a 3 25 por cento do PIB;
politica monetéria direcionada para reduzir a inflagdo do IPCA para 6 por cento no
final do ano com intervalo de tolerincia de 2 pontos percentuais em torno da meta;
¢ a politica exterior voltada para a obtengfio de uma trajetéria sustentavel da conta
corrente e para a manutengio de um nivel confortivel das reservas internacionais.

O fortalecimento da recuperagdo econdmica nos meses recentes oferece confianga
de que na auséncia de graves choques externos adversos o crescimento médio do
PIB atinja 4 por cento em 2000. Supondo a continuidade da tendéncia de ajustes
salariais moderados essa intensidade de crescimento do PIB devera refletir-se em
maior crescimento sustentado do emprego.

A taxa de crescimento dos pregos ao consumidor — que se havia acelerado no
tiltimo trimestre de 1999 devido a fatores sazonais aos choques de oferta
mencionados acima e ao enfraquecimento do Real — passou a apresentar uma
tendéncia declinante desde o inicio do ano ajudada pela estabilizacdo da taxa de
cdmbio e pela cuidadosa gestfio da politica monetaria. Supondo a inexisténcia de
novos choques de oferta substanciais e a gradual estabilizagio em niveis
moderados dos pregos internacionais do petr6leo durante o ano a taxa de inflagio
dos pregos ao consumidor acumulada em 12 meses devera permanecer dentro de
um intervalo de 1 ponto percentual em torno da trajetéria definida no programa a
qual prevé um suave declinio da inflagfo resultando em taxa anual de 6 por cento
ao final de 2000. Espera-se ainda uma maior convergéncia entre as trajetérias da
inflagéo dos pregos ao consumidor e do indice geral de pregos (IGP-DI) refletindo
no ano a estabilizagio esperada da relago entre pregos de bens comercializdveis e
pregos de bens nfio-comercializdveis.

Tt U RN T

Prevé-se que o saldo da balanga comercial continue a apresentar melhora durante o
ano atingindo no final de 2000 superavit proximo de US$ 4 bilhdes. Isso serd
reflexo do crescimento sustentado dos volumes exportados o qual embora
possivelmente venha a se desacelerar durante o segundo semestre do ano deveré
mais do que compensar o impacto da retomada prevista das importagdes resultante
do aumento da demanda intema. Espera-se que os volumes das importagdes
aumentem mais moderadamente do que em fases ciclicas semethantes anteriores
devido a melhoria da competitividade da inddstria nacional. Esse ganho de
competitividade ¢ resultado da desvalorizag8o real da taxa de cAmbio bem como
da modemizagdo e substitui¢io por produgio doméstica associadas aos maiores
fluxos de IEDs. Com base na suposi¢do acima de que os pregos internacionais do
petréleo cairio em relagdo a seus elevados niveis recentes bem como na j4
observada mas incipiente recuperagio dos pregos das commodities de exportagdo
espera-se uma melhoria gradual dos termos de troca ao longo de 2000. A evoluggio
dos termos de troca durante os préximos meses do ano permanece todavia como
um fator de vulnerabilidade que condiciona o desempenho da balanga comercial.
A melhoria do saldo em conta corrente do balango de pagamentos em 2000 devera
ser moderada em virtude dos crescentes pagamentos de juros e lucros feitos ao
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£ exterior. Portanto projeta-se uma queda do déficit em conta corrente para
. aproximadamente US$ 23 bilhdes (cerca de 3 5 por cento do PIB). Uma vez mais
\ este déficit deverd ser mais do que inteiramente financiado pelos IEDs liquidos.

o 19. Estima-se que o influxo de capitais de médio e longo prazos (MLP) excluindo-se

os IEDs registre substancial saldo liquido positivo devido em especial & queda das

L amortizagdes de dividas de MLP — de quase US$ 50 bilhdes em 1999 para US$ 30
bilhtes em 2000 — ao continuo e significativo influxo liquido de recursos
provenientes de bancos de desenvolvimento multilaterais s emissGes programadas
da divida externa soberana com valor em torno de US$ 6 bilhdes (das quais mais
de US$ 3 4 bilhdes ja foram realizadas durante o primeiro trimestre do ano) ¢ &
melhoria do acesso de outros tomadores brasileiros aos mercados externos de

~ capitais. Os limites previstos no programa para a divida externa ptiblica bem como
para a divida sob o aval do Estado e para seus componentes de curto prazo foram
definidos de acordo com essas perspectivas.

20. Refletindo a evolugdo prevista nessas proje¢des e o continuo aumento das linhas

de crédito interbancério vinculadas ao comércio exterior projeta-se que o saldo do

balango de pagamentos registre considerdvel superdvit em 2000 permitindo a

recomposi¢do das reservas internacionais ao longo do ano com a projegdo das

. RILs situando-se confortavelmente acima do piso estabelecido pelo programa
(j( ':'; detalhado no MTE em anexo. As reservas internacionais brutas no final de 2000 -

e estdo estimadas em nivel equivalente a seis meses de importagbes ou quase 52 por

cento da divida a vencer no curto prazo considerando que de acordo com a

e intengfo do governo nfo ocorrerfo novos saques no ambito do Acordo “Stand By”

G (SBA). '

21. Conforme especificado no MPE referente & quarta avaliagdo do programa o
governo submeten ao Congresso ém agosto de 1999 proposta orgamentéria para
2000 prevendo superavit primério para o governo central equivalente a 2 6 por
cento do PIB projetado naquela ocasido em conformidade com a Lei de Diretrizes
Orgamentarias (LDO) aprovada pelo Congresso anteriormente em junho de 1999.
Ao mesmo tempo o governo apresentou ao Congresso proposta de emenda

constitucional que reduz a vinculagfo das receitas federais medida essa que devera

b facilitar enormemente a contencdo dos gastos primdérios previstos no orgamento. A

aprovagio dessa emenda pelo Congresso concluida somente em meados de margo

era um pré-requisito para a aprovagdo do orgamento de 2000 cuja sango na forma

Co de lei est4 prevista para meados de abril. Nesse meio tempo os dispéndios federais

primérios nfo compulsérios foram limitados a 2/12 das dotagBes orgamentérias

como determina a LDO. Esse fato conjugado com o contfnuo crescimento das

& receitas tributdrias e outras melhorias nas finangas da previdéncia social tem

ey contribuido para superavits primdrios substanciais do governo federal nos dois

- primeiros meses de 2000.

7 22. Projecles atualizadas para o conjunto do ano sugerem que as receitas do governo
- federal podem ficar ligeiramente abaixo — em relagiio ao PIB — dos valores
i inicialmente projetados devido & possibilidade de crescimento inferior ao esperado
: de alguns componentes da base tributdria. As projegdes de receita continuam
assumindo um superavit da conta petréleo do Tesouro equivalente a R§ 3 §
bilhdes. A consecucgio desse superdvit poderd depender de novos reajustes dos
precos internos dos produtos derivados de petréleo ao longo do ano (que ja foram
aumentados 7 por cento ou mais em margo de 2000) a depender da evolugdo dos
pregos internacionais do petréleo e da taxa de cAmbio. O governo estd
comprometido com a plena implementagfo da liberalizagdo do mercado interno de
derivados de petroleo o quanto antes possivel e com este proposito devera
apresentar antes do final de junho de 2000 Projeto de Emenda Constitucional
destinado a introduzir uma tributagio explicita sobre a maioria dos produtos
derivados de petréleo substituindo o atual sistema de subsidios cruzados que
compde a conta petréleo do Tesouro. O governo trabalharad conjuntamente com o
Congresso buscando aprovar esta emenda até o fim do ano 2000.

23. A consecugdio da meta de superdvit primério do governo central em 2000 exigird
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um controle continuo dos dispéndios federais. Esse fato restringiu o espago para o
aumento real do salério minimo e dos beneficios da previdéncia social e devera
exigir a limitagdo de compromissos referentes a algumas despesas no
compulsérias no dmbito das dotagBes orgamentarias. Ao fixar o novo salario
minimo federal o governo considerou cnidadosamente os possiveis impactos
adversos de uma excessiva elevagio do saldrio minimo sobre o nivel de emprego
particularmente no caso dos trabalhadores de baixa qualificagiio do setor formal.

24. Os estados deverfio beneficiar-se da recuperagio da atividade econémica e das
transferéncias crescentes do governo federal além das maiores possibilidades de
reduzir despesas com pessoal em virtude da aprovagio em 1999 da reforma
administrativa. O governo pretende continuar a exigir com firmeza o cumprimento
dos acordos de reestruturagdo de divida assinados com os estados e alguns
municipios o que em conjunto com as limitagdes impostas aos mesmos para a
obtengfio de novos financiamentos os obrigara a gerar superavits primarios
significativos. A expectativa de continuidade na apuragio de superévits
substanciais (acima de 0 5 por cento do PIB) nas contas das empresas estatais
particularmente da Petrobras d4 seguranga de que a meta do superavit primério
para o setor publico consolidado de 3 25 por cento do PIB permanega inteiramente
exeqiifve] para o ano 2000,

25. Esse superévit parece consistente com uma queda substancial do déficit do setor
piblico pelo conceito abaixo da linha para menos de 4 por cento do PIB em 2000
em relagdo aos 9 5 por cento do PIB em 1999 acima mencionados com base no
pressuposto de que a taxa de juros overnight deva cair moderadamente ao longo
do ano e de que a taxa de cAmbio deva permanecer estivel em torno do nivel
médio dos tltimos meses. Neste cenario a divida piiblica liquida dever4 registrar
novamente queda em relagio ao PIB redugfo essa todavia que devera ser atenuada
pela securitizagdo programada de passivos ptblicos anteriormente nfo
reconhecidos. O governo pretende continuar empreendendo esforgos no sentido de
aumentar a participagdo de titulos de taxa pré-fixada no total da divida publica
interna de elevar ainda mais a maturidade média da divida & medida que as
condigBes do mercado o permitirem e de reduzir paulatinamente a divida indexada
em moeda estrangeira,

26. A agenda congestionada do Congresso provocou algumas demoras no cronograma
das propostas de reforma estrutural de ordem fiscal. O governo pretende continuar
com os seus esforgos a fim de obter a aprovagio da maioria das propostas
legislativas antes das eleigdes municipais de outubro. Em particular o governo
deveré buscar a aprovagdo no Congresso da legislagdo pendente que regulamenta a
reforma administrativa e da lei de responsabilidade fiscal antes do meio do ano e
da proposta da contribuigio previdencidria dos servidores piblicos civis
aposentados antes do fim do ano. O governo tem também trabalhado ativamente
com o objetivo de construir uma ampla base de consenso quanto & reforma do
sistema tributério visando aperfeigoar o sistema de impostos indiretos remover
distorgGes e uniformizar para todo o territério nacional a base do Imposto sobre
Valor Agregado (IVA) de competéncia estadual. A aprovagiio dessa reforma
permanece sendo um item de alta prioridade do governo.

27. A politica monetdria continuard conduzida dentro do sistema de metas
inflaciondrias. O BCB deverd continuar com uma atuagio prudente quanto &
politica de juros com novas mudangas na taxa de intervengfio no mercado de
overnight sendo guiadas pelas perspectivas inflacion4rias. O BCB devera também
persistir em seus esforgos no sentido de fortalecer ainda mais a supervisdo
bancdria de procurar uma crescente cooperagio com outras autoridades de
supervisdo nacionais e estrangeiras de aumentar ainda mais a transparéncia de suas
operagbes e de buscar o aprimoramento do funcionamento dos mercados
financeiros e de crédito. O BCB acaba de iniciar uma segunda auditoria mais
profunda dos bancos federais o que constitufa pré-requisito para definir uma
estratégia mais adequada para a reestruturacfo e fortalecimento desses bancos. A
privatizagdo do ex-banco estadual de Sdo Paulo (BANESPA) atualmente sob o
controle federal sofren um pequeno atraso devido a contestagdes legais mas
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continua ainda prevista para ser realizada até meados do ano 2000. As
privatizacdes dos demais bancos estaduais remanescentes como o0 BANESTADO
BEA BEG BEP e BESC devero prosseguir ao longo de 2000 e 2001.

28. Nenhuma modificacfio substancial da politica de comércio exterior ocorreu desde
a tltima avaliagfo do programa porém alguns avangos foram obtidos no sentido de
neutralizar as tensdes criadas e de promover um maior didlogo e uma melhor
coordenagfo das politicas financeiras e macroecondmicas no 4mbito do Mercosul.
Representantes do setor privado da Argentina e do Brasil lograram alcangar alguns
acordos setoriais que j4 foram endossados pelos respectivos governos. Continuam
as negociacdes com a NAFTA e a CEE sobre a redugio de barreiras comerciais
reciprocas. O governo permanece comprometido com a abertura ainda maior da
economia e com a promo¢do de sua integragio nos mercados financeiros
internacionais. A aceitagdo em novembro de 1999 das obrigagdes do Artigo VIII
Segdo 2 3 e 4 do Acordo com o FMI e a eliminagfo em 1 de fevereiro de 2000 da
ultima restrigio remanescente no mbito do Artigo VII (uma aliquota de IOF de
mais de 2 por cento sobre operagdes de cdmbio relacionadas a pagamentos de
despesas com cartdes de crédito realizadas no exterior) comprovam esse
compromisso.

. 29. Em resumo o desempenho do Brasil durante o primeiro ano de vigéncia do
Fh programa apoiado pelo Fundo foi significativamente melhor do que o esperado. O
e governo permanece inteiramente comprometido com as politicas e as metas do
' programa para este ano porém estd solicitando algumas modificagBes no
cronograma dos seus pardmetros estruturais devido a alguns atrasos geralmente
fora do seu controle em relagfio as reformas estruturais propostas no dmbito do

programa.

http://www.fazenda.gov.br/portugues/fmi/fmimte04.asp

Loy

Ajuste Fiscal
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