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por William Salasar
de S80 Paulo

O diretor-gerente do Fun.
do Monetério Internacional
(FMI), Jacques de Laro-.
siére, precisa que até 14 de
novembro os bancos e insti-
tui¢des oficiais confirmem
sua adesfo & chamada ‘‘fa.
se 2" da renegociacfo da
divida externa do Pafs.
Sem isto, salienta.de Laro-
siére, em telex enviado aos
credores dia 7 de outubro,
“nfio poderei pedir ao Fun-
do que aprove um progra.
ma que nfo seja financiado
adequadamente’.

De Larosiére, para con.
vencer a diretoria do Fun-
do a aprovar a nova carta
de inten¢des assinada com
0 Brasil em setembro, pre.
cisa que os bancos se com.

rometam, por escrito, a
acilitar US$ 8,5 bilhdes de
‘‘dinheiro novo”, concor.

‘dem com o refinanciamen.

to, das amortizagSes do
principal da dfvida a ven..
cer em 84 (no valor estima.
do de US$ 5 bilhdes), a ma-
nutencfio de créditos co-
merciais em US$ 10,3 bi.
lhdes (de acordo com os
saldos registrados em 30 de
junho deste ano) e a manu.
teng 80 dos créditos inter-
bancérios em nfo menos de
US$ 6 bilhdes (saldo esti-
mado também em 30 de ju-
nho de 83). Além disso, de
Larosiére diz estar
empenhando-se em conse-

uir que entidades oficiais
acilitem US$ 2,5 bilhJes.

O diretor-gerente do Fun.
do também afirma no telex
enviado “a comunidade fi-
nanceira internacional’’,
segundo relatério do comi-
té assessor (“‘advsory com.
mittee’’), que ‘““‘uma preo-
cupacio particular’, nas
discussdes entre o Fundo e
as autoridades brasileiras
foi a taxa de inflagc#0. Re-
conhece que a meta fixada
originalmente para 1983
nfo estd em via de ser al-
cancada. Porém, acrescen.-
ta, as politicas adotadas
pressupéem uma reducfo
substancial da inflac8o no
préximo ano. )

As explicagoes
de Larosiére
aos bancos

credores

A integra do telegrama
de De Larosiére aos bancos
é a seguinte:

“Desejo informar-lhe so-
bre a situag 80 atual do pro-
grama econdémico brasilei-
ro em apoio ao acordo am-
pliado de trés anos com o
Fundo. Desde fins de maio
de 1983, a direcfio e os téc-
nicos do Fundo mantive.
ram discussdes com as au-.
toridades brasileiras sobre
as medidas exigidas para
restabelecer um programa
eficaz de ajustamento. As
diversas medidas correti-
vas introduzidas e as deci-
sbes de politica tomadas
pelas autoridades brasilei-
ras nos Gltimos meses re.
sultaram em uma carta de

. inten¢des e em um memo-

rando técnico que estabele.
ce os planos do governo
brasileiro com relaglo ao
seu programa econdmico
na estrutura do acordo am-

pliado com o Fundo. A car-
ta foi assinada pelas autori.
dades brasileiras em 15 de
setembro de 1883 e, ao mes-
mo tempo, foi aprovada pe-
la dire¢&o do Fundo.

Uma preocupaclo espe-
cial nas discussdes sobre a
politica econémica nos alti-
mos meses, entre as autori-
dades brasileiras e a dire-
¢fo e técnicos do Fundo foi
garantir que as medidas
resultassem em uma redu-
¢80 da inflagho. Embora o
objetivo original do progra-
ma para & inflacfo de 1983
nfo estivesse mais ao al-

" cance, houve acordo sobre

medidas que deverdo ser.
vir para produzir uma de.
saceleracfio da inflagfio nos
meses finais de 1983 e pos-
sibilitar a reduc&o substan-
cial da taxa de alta de pre-
¢os durante 1984,

A aclio das autoridades
brasileiras para reforcar o
esforco de ajustamento co-
mec¢ou em junho de 1983 e
uma série de medidas deci-
sivas j4 foi tomada. Os pre-
¢os dos combustiveis e do
trigo foram elevados para
elininar ou reduzir
subs{dios e os precos de ou-
tros servicos do setor pabli-
co foram ajustados. Os im-
postos foram aumentados.
Um teto mensal foi estabe-
lecido para os empréstimos
bancérios ao setor publico.
Os subsidios de juros para
a agricultura foram mar-
cadamente reduzidos. Em
julho de 1883, um importan.-
te: avanco foi conseguido
em relacfo a politica sala-
rial, melhorando muito as
perspectivas para reduzir
a inflacfo. Baixou-se um
decreto-lei limitando os
reajustes semestrais de sa-
larios a 80% da inflag&o
passada e fixando limites
rigidos sobre os aumentos
de produtividade incluin-
dios nos acordos de salé-
rios.

Com base nas medidas
que foram adotadas,
estima-se que o déficit ope-
racional do setor piblico —
o déficit excluindo os efei-
tos da indexa¢8io da dfvida
interna — ser4 de 2,7% do
PNB em 1883, em compara-
¢lo com cerca de 7% do
PNB em 1982. Entretanto, o
déficit global do setor pi.
blico, incluindo os efeitos
da indexag fo, devers mu.
dar pouco de 1982 para
1983. Nessa base, o déficit
deverd permanecer ao re-.
dor de 15% do PNB, j4 que
a aceleracfio da inflaclo
elevou o custo da correclio
monetéria neste ano.

As autoridades brasilei-
ras tém planos especificos
para reduzir o déficit ope-
racional do setor publico
em cerca de 3% do PNB de
1983 para 1984. O déficit
global deverd declinar ain-
da mais — em cerca de 8%
do PNB de 1983 para 1984 —
& medida que a inflaclo
baixar. Cada um dos prin.
cipais subgrupos dentro do
setor phblico contribuird
para essa melhoria. Foi
acertada a especificaclo
necessdria das medidas
exigidas e dos controles
com relagio as financas
dos estados e dos mu-
nicipios.

As autoridades brasilei.
ras estabeleceram um sis.
tema para acompanhar, to-
dos 08 meses, as necessida-
des de empréstimo dos

Ea

principais subgrupos do se-
tor ptblico (empresas do
setor ptliblico da adminis-
tracfo central, e estados e
municipios). Esses dados
fornecem um alerta anteci-
pado de possiveis desvios
do programa e, conseqilen-
temente, serfo a base para
determinar se medidas adi-
cionals sfo exigidas para
assegurar a implementa-
¢c8o ordenada e efetiva do
programa.

Na érea monetéria, con-
tinua a politica de limitar o
crescimento da base mone-
téria em 90% durante 1983.
Isto deveré ser instrumen-
tal na acentuada reducfo
da taxa mensal de inflag¢8o
nos préximos meses. Di-
versas medidas foram in-
troduzidas recentemente
para fortalecer o controle
monetério. Quanto & taxa
cambial, permanece a
politica de realizar ajustes
freqlientes de acordo com a
taxa da inflagcfo interna.

“O déficit em
conta corrente
cai em 84 para

US$ 6 bilhdes”

Estima.se que o déficit
em conta corrente do ba.
lango de pagamentos dimi-
nuiré para US$ 7,7 bilhdes
(cerca de 3% do PNB) em
1983, e com base nas medi-
das j& adotadas o déficit
deveré ser reduzido ainda
mais, para US$ 6 bilhdes,
em 1884. Com base nas pro-
jecdes desenvolvidas pelos
técnicos do Fundo, parece
que cortes adicionais do dé-
ficit em conta corrente do
balanco de pagamentos de-
verfio ser vidveis até 1988.
Com as exportagcdes conti-
nuando a crescer durante
esse perfodo a taxas proxi-
mas das projetadas para
1984, com a proporclo das
importacSes sobre o PNB
recuperando-se para o
nivel que prevalecia antes
de sua queda em 1983, e
com as taxas de juros reais
nos mercados internacio-
nais um tanto abaixo dos
nfveis recentes, mas ainda
assim altas, pelos padrds
passados, a conta corrente
do Brasil estaria mais ou
menos em equilibrio em
1987-88, em comparacglo
com um déficit de cerca de
7% do PNB em 19082,

Com respeito 4s necessi-
dades de financiamento ex-
terno do Brasil, é essencial
nesta altura tratar da ques-
tio de necessidades para
1983, e 1984. A conta corren-
te do balanco de pagamen-
tos tem um déficit projeta-
do de US$ 7,7 bilhbes em
1883, e em US$ 6 bilhdes em
1984, em déficit conjunto de
US$ 13,7 bilhdes no decor-
rer desses dois anos.

Conforme os indfcios
atuais, a conta de capital
deveré mostrar um ingres-
8o liquido de US$ 3,2 bilhdes
em 1984 e um ingresso
liquido de US$ 0,5 bilhlo
em 1984, um ingresso con-
junto de US$ 3,7 bilhdes
nesses dois anos. Essas es.
timativas de ingresso de
capital incluem os efeitos "

ate dia 14

dé um aumento agudo dos
empréstimos do Banca
Mundial e do Banco Intera.
mericano de Desenvolvi.
mento, com essa ajuda su.
bindo de US$ 660 milhdes
em 1882 para US$ 880 mi.
lhdes em 1983 e US$ 1,1 bi.
lh&o em 1984, As reservas
internacionais oficiais, de
acordo com o programado,
nfo apresentarfio altera-
¢fio em 1883, mas aumenta-
rfo em US$ 1 bilh&o em
1984. O financiamento pelo
Fundo somaria US$ 3,7 bi-
1h&es durante o perfodo de
dois anos e seria essencial-
mente absorvido pela re-
constituicfo das reservas
internacionais do Brasil,
agora em nivel muito redu.
zido. A soma desses ele-
mentos do balan¢o de paga-
mentos produz brechas n&o
tinanciadas de US$ 4,5 bi.
1hdes em 1983 e USS$ 6,5 bi--
|hfes em 1984, totalizando
US$ 11 bilhdes nos dois
afios.

Parte da necessidade de
tinanciamento de US$ 11 bi-
Ihbes deverd ser atendida
através de ajuda em dfvi-
das oficialmente garanti.
das pelos pafses do Clube
de Paris. Descontada essa
ajuda — que poderé alcan-
¢ar US$ 2 bilhSes durante
1983 e 1984, em conjunto —,
cerca de US$ 9 bilhdes de
dinheiro novo teriam ainda
de ser encontrados. Depois
de consultar as autoridades
pertinentes, estou em posi-
¢fio de indicar que US$ 2,5
bilhdes seriam a quantia a
vir de agéncias oficiais. Es-.
tou fazendo todo esforgo
para obter essa cifra. Nes-
sa base, os bancos comer-
ciais precisariam fornecer
nada menos que US$ 6,5 bi.
lhdes.

Quanto ao financiamento
dos bancos comerciais, o
dinheiro novo acima citado
presume que, durante o
perfodo de 1983-84, os em-
préstimos ou créditos
venciveis serfo reestrutu-
rados ou rolados, o finan-
ciamento de curto prazo re-
lacionado ao coméreio sers
mantido pelo menos no
nfvel corrente de US$ 10,3
bilhdes e o crédito inter-
bancério nfo caird abaixo
de US$ 6 bilhdes.

Com relagfo ao financia-
mento de fontes oficiais, ao
que se espera a grande par-
te na forma de créditos de
importac8o, seré necesss.
ria a adoc#o de precaucdes
para garantir que os crédi.
tos constituam financia-
mento adicional e nfio me-
ramente uma substituic&o
do financiamento de impor-
taclo existente.

Como é bem sabido, nfo
posso pedir ao conselho
executivo do Fundo a apro-
vacdo de um programa que
ndo é adequadamente fi.
nanciado. Esta é a aplica-
¢80 de nossos regulamen. °
tos e préticas normais. Pa.
ra estar em posiclio de pe-
dir ao conselho a tomada
de uma decisfio até meados
de fiovembro de 1983, preci-
sarei, até 14 de novembro,
de garantias escritas dos
bancos e das fontes oficiais
sobre suas participacdes,
conforme as linhas indica-
das acima, no atendimento
das necessidades de finan-
ciamento do Brasil.

Atenciosamente,
Larosieére.” J



