
Fase 2: FMI quer àdesão ate dia 14 
por William Salasar 

de Seo Paulo 

O diretor-gerente do Fun. 
do Monetário Internacional 
(FMI), Jacques de Laro-
sière, precisa que até 14 de 
novembro os bancos e insti-
tuições oficiais confirmem 
sua adesão à chamada "fa-
se 2" da renegociação da 
divida externa do Pais. 
Sem isto, salienta de Laro-
sière, em telex enviado aos 
credores dia 7 de outubro, 
"cão poderei pedir ao Fun- 
do que aprove um progra ,‘" 
ma que não seja financiado 
adequadamente". 

De Larosière, para con-
vencer a diretoria do Fun-
do a aprovar a nova carta 
de intenções assinada com 
o Brasil em setembro, pre-
cisa que os bancos se com-
prometam, por escrito, a 
facilitar US$ 6,5 bilhões de 
"dinheiro novo", concor-
dem com o refinanciamen-
to, das amortizações do 
principal da divida a ven-
cer em 84 (no valor estima-
do de US$ 5 bilhões), a ma-
nutenção de créditos co-
merciais em 1TS; 10,3 bi-
lhões (de acordo com os 
saldos registrados em 30 de 
junho deste ano) e a manu-
tenç ão dos créditos inter-
bancários em não menos de 
US$ 6 bilhões (saldo esti-
mado também em 30 de ju-
nho de 83). Além disso, de 
Larosière diz estar 
empenhando-se em conse-
guir que entidades oficiais 
facilitem US$ 2,5 bilhões. 

O diretor-gerente do Fun-
do também afirma no telex 
enviado "à comunidade fi-
nanceira internacional", 
segundo relatório do comi-
tê assessor ("advsory com-
mittee"), que "uma preo-
cupação particular", nas 
discussões entre o Fundo e 
as autoridades brasileiras 
foi a taxa de inflação. Re-
conhece que a meta fixada 
originalmente para 1983 
não está em via de ser ai-
cançada. Porém, acrescen-
ta, as políticas adotadas 
pressupõem uma redução 
substancial da inflação no 
próximo ano. 

As explicações 
de Larosière 
aos bancos 

credores 
A integra do telegrama 

de De Larosiére aos bancos 
é a seguinte: 

"Desejo informar-lhe so-
bre a situação atual do pro-
grama económico brasilei-
ro em apoio ao acordo am-
pliado de três anos com o 
Fundo. Desde fins de maio 
de 1983, a direção e os téc-
nicos do Fundo mantive-
ram discussões 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-
sões de política tomadas 
pelas autoridades brasilei-
ras nos últimos meses re-
sultaram em uma carta de 
intenções e em um memo-
rando técnico que estabele-
ce os planos do governo 
brasileiro com relação ao 
seu programa económico 
na estrutura do acordo am- 

pilado com o Fundo. A car-
ta foi assinada pelas autori-
dades brasileiras em 15 de 
setembro de 1983 e, ao mes-
mo tempo, foi aprovada pe-
la direção do Fundo. 

Uma preocupação espe-
cial nas discussões sobre a 
política econômica nos últi-
mos meses, entre as autori-
dades brasileiras e a dire-
ção e técnicos do Fundo foi 
garantir que as medidas 
resultassem em uma redu-
tão da inflação. Embora o 
objetivo original do progra-
ma para a inflação de 1983 
não estivesse mais ao al-
cance, houve acordo sobre 
medidas que deverão ser-
vir para produzir uma de. 
saceleraçáo da inflação nos 
meses finais de 1983 e pos-
sibilitar a redução substan-
cial da taxa de alta de pre-
ços durante 1984. 

A ação das autoridades 
brasileiras para reforçar o 
esforço de ajustamento co-
meçou em junho de 1983 e 
uma série de medidas deci. 
alvas já foi tomada. Os pre-
ços dos combustíveis e do 
trigo foram elevados para 
elininar ou reduzir 
subsídios e os preços de ou-
tros serviços do setor públi-
co foram ajustados. Os im-
postos foram aumentados. 
Um teto mensal foi estabe-
lecido para os empréstimos 
bancários ao setor público. 
Os subsídios de juros para 
a agricultura foram mar-
cadamente reduzidos. Em 
julho de 1983, um importan-
te avanço foi conseguido 
em relação à política sala-
rial, melhorando muito as 
perspectivas para reduzir 
a inflação. Baixou-se um 
decreto-lei limitando os 
reajustes semestrais de sa-
lários a 80% da inflação 
passada e fixando limites 
rígidos sobre os aumentos 
de produtividade incluin-
dos nos acordos de salá-
rios. 

Com base nas medidas 
que foram adotadas, 
estima-se que o déficit ope-
racional do setor público -
o déficit excluindo os efei-
tos da indexação da divida 
interna - será de 2,7% do 
PNB em 1983, em compara-
ção com cerca de 7% do 
PNB em 1982. Entretanto, o 
déficit global do setor pú-
blico, incluindo os efeitos 
da indexaç ão, deverá mu-
dar pouco de 1982 para 
1983. Nessa base, o déficit ,  

deverá permanecer ao re-
dor de 15% do PNB, já que 
a aceleração da inflação 
elevou o custo da correção 
monetária neste ano. 

As autoridades brasilei-
ras têm planos específicos 
para reduzir o déficit ope-
racional do setor público 
em cerca de 3% do PNB de 
1983 para 1984. O déficit 
global deverá declinar ain-
da mais - em cerca de 8% 
do PNB de 1983 para 1984 -
á medida que a inflação 
baixar. Cada um dos prin-
cipais subgrupos dentro do 
setor público contribuirá 
para essa melhoria. Foi 
acertada a especificação 
necessária das medidas 
exigidas e dos controles 
com relação às finanças 
dos estados e dos mu-
nicípios. 

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

principais subgrupos do se-
tor público (empresas do 
setor público da adminis. 
tração central, e estados e 
municípios). Esses dados 
fornecem um alerta anteci-
pado de possíveis desvios 
do programa e, conseqüen• 
temente, serão a base para 
determinar se medidas adi-
cionais são exigidas para 
assegurar a implementa-
ção ordenada e efetiva do 
programa. 

Na área monetária, con-
tinua a politica de limitar o 
crescimento da base mone-
tária em 90% durante 1983. 
Isto deverá ser instrumen-
tal na acentuada redução 
da taxa mensal de inflação 
nos próximos meses. Di-
versas medidas foram in-
troduzidas recentemente 
para fortalecer o controle 
monetário. Quanto à taxa 
cambial, permanece a 
política de realizar ajustes 
freqüentes de acordo com a 
taxa da inflação interna. 

"O déficit em 
conta corrente 
cai em 84 para 
US$ 6 bilhões" 

Estima-se que o déficit 
em conta corrente do ba-
lanço de pagamentos dimi-
nuirá para US$ 7,7 bilhões 
(cerca de 3% do PNB) em 
1983, e com base nas medi-
das já adotadas o déficit 
deverá ser reduzido ainda 
mais, para US$ 6 bilhões, 
em 1984. Com  base nas pro-
jeções desenvolvidas pelos 
técnicos do Fundo, parece 
que cortes adicionais do dé-
ficit em conta corrente do 
balanço de pagamentos de-
verão ser viáveis até 1988. 
Com  as exportações conti-
nuando a crescer durante 
esse período a taxas próxi-
mas das projetadas para 
1984, com a proporção das 
importações sobre o PNB 
recuperando-se para o 
nível que prevalecia antes 
de sua queda em 1983, e 
com as taxas de juros reais 
nos mercados internacio-
nais um tanto abaixo dos 
níveis recentes, mas ainda 
assim altas, pelos padrõs 
passados, a conta corrente 
do Brasil estaria mais ou 
menos em equilíbrio em 
1987.88, em comparação 
com um déficit de cerca de 
7% do PNB em 1982. 

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

Conforme os indícios 
atuais, a conta de capital 
deverá mostrar um Ingres-
so liquido de US$ 3,2 bilhões 
em 1984 e um ingresso 
liquido de US$ 0,5 bilhão 
em 1984, um ingresso con-
junto de US$ 3,7 bilhões 
nesses dois anos. Essas es-
timativas de ingresso de 
capital incluem os efeitos  

d um aumento agudo dos 
empréstimos do Banca 
mundial e do Banco Intera. 
mericano de Desenvolvi-
mento, com essa ajuda su-
bindo de US$ 680 milhões 
em 1982 para US$ 880 mi-
lhões em 1983 e US$ 1,1 bi-
lhão em 1984. As reservas 
internacionais oficiais, de 
acordo com o programado, 
não apresentarão altera-
ção em 1983, mas aumenta-
rão em US$ 1 bilhão em 
1984. O financiamento pelo 
Fundo somaria US$ 3,7 bi-
lhões durante o período de 
dois anos e seria essencial-
mente absorvido pela re• 
constituição das reservas 
internacionais do Brasil, 
agora em nível muito redu-
zido. A soma desses ele-
mentos do balanço de paga-
mentos produz brechas não 
financiadas de US$ 4,5 bi-
ihües em 1983 e US$ 6,5 bi. 
abes em 1984, totalizando 
lig 11 bilhões nos dois *Dos. 

Parte da necessidade de 
fipanciamento de US$ 11 bi. 
Igies deverá ser atendida 
através de ajuda em divi-
das oficialmente garanti. 
das pelos países do Clube 
de Paris. Descontada essa 
ajuda - que poderá alcan-
çar US$ 2 bilhões durante 
1983 e 1984, em conjunto -, 
cerca de US$ 9 bilhões de 
&beiro novo teriam ainda 
de ser encontrados. Depois 
de consultar as autoridades 
pertinentes, estou em posi-
ção de indicar que US$ 2,5 
bilhões seriam a quantia a 
vir de agências oficiais. Es-
tou fazendo todo esforço 
para obter essa cifra. Nes-
sa base, os bancos comer-
ciais precisariam fornecer 
nada menos que US$ 6,5 bi-
lhões. 

Quanto ao financiamento 
dos bancos comerciais, o 
dinheiro novo acima citado 
presume que, durante o 
período de 1983.84, os em-
préstimos ou créditos 
vencíveis serão reestrutu-
rados ou rolados, o finan. 
demento de curto prazo re-
lacionado ao comércio será 
mantido pelo menos no 
nível corrente de US$ 10,3 
bilhões e o crédito inter-
bancário não cairá abaixo 
de US$ 6 bilhões. 

Com relação ao financia-
mento de fontes oficiais, ao 
que se espera a grande par-
te na forma de créditos de 
importação, será necessá-
ria a adoção de precauções 
para garantir que os crédi-
tos constituam financia-
mento adicional e não me-
ramente uma substituição 
do financiamento de impor-
tação existente. 

Como é bem sabido, não 
Posso pedir ao conselho 
executivo do Fundo a apro-
vação de um programa que 
não é adequadamente fi-
nanciado. Esta é a aplica-
ção de nossos regulamen-
tos e práticas normais. Pa-
ra estar em posição de pe-
dir ao conselho a tomada 
de uma decisão até meados 
de novembro de 1983, preci-
sarei, até 14 de novembro, 
de garantias escritas dos 
bancos e das fontes oficiais 
sobre suas participações, 
conforme as linhas indica-
das acima, no atendimento 
das necessidades de finan-
ciamento do Brasil. 

Atenciosamente, 
Larosière." 


