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O governo brasileiro en-
caminhou, na última sexta-
feira, ao gerente-geral do 
Fundo Monetário Interna-
cional (FMI), Michel Cam-
dessus, o memorando téc-
nico de entendimentos que 
traz a definição e projeção 
de metas de ajuste da eco-
nomia brasileira para este 
ano. Esse memorando será 
a única comunicação for-
mal do Brasil com o FMI e 
foi acompanhado de uma 
carta à Camdessus assina. 
da pelos ministros da área 
econorhica e pelo presiden-
te do .:Banco Central (BC), 
no qual o País solicita for-
malmente "a utilização de 
recursos financeiros do 
FMI equivalentes a 1,096 
bilhão de DES, ou cerca de 
US$ 1,436 bilhão, na forma 
de um arranjo `stand-by' 
de dezenove meses". 

Também acompanha o 
memorando e a carta en-
viada ao gerente-geral do 
FMI. uma "nota sobre o 
programa brasileiro" di-
vulgada pelo presidente Jo-
sé Sarney aos governado-
res reunidos no Palácio da 
Alvorada, no dia 16 de 
maio, e também o docu-
mento "Modernização e 
ajustamento 1988/89" di-
vulgado pelo ministro da 
Fazenda, Mailson Ferreira 
da Nóbrega no âmbito do 
Conselho Monetário Nacio-
nal (CMN) reunido no últi-
mo dia 29 de junho. O me-
morando foi anunciado pe-
lo secretário-geral-adjunto 
do Ministério da Fazenda, 
Michal Gartenkraut. 

Na: carta de dois pará-
grafos enviada a Camdes-
sus, o governo brasileiro 
deiia bem claro que, ape-
sar de estar confiante de 
que "as políticas e medidas 
descritas no programa e na 
nota explicativa são sufi-
cientes à consecução dos 
objetivos propostos, medi-
da& àdicionais poderão ser 
adotadas na medida em 
que 'se fizerem necessá-
rias"-. Segundo Gartenk-
raut," novas medidas de 
ajuste poderão ser adota-
das ' ,Caso as que foram to-
madas até o momento não 
tenham sido suficientes. 

Também está colocado 
na carta que o governo bra-
sileiro fará uma consulta 
ao "staff" do FMI antes de 
15 de fevereiro de 1989 para 
que sejam estabelecidas as 
metas para o próximo ano. 
Também serão feitas con-
sultas sobre o desenrolar 
do programa e sobre 
possíveis medidas adicio-
nais. 

"CLAUSULA DE 
CONTINGÊNCIA" 

O memorando técnico de 
entendimentos estabelece  

metas para cinco itens e 
inova as relações do Brasil 
com o FMI na medida em 
que estabelece uma "cláu-
sula de contingência" ou 
garantia. Por essa cláusu-
la, explicou Gartenkraut, 
que consta do segundo pa-
rágrafo do primeiro item 
do memorando, o governo 
brasileiro se previne con-
tra a possibilidade de os 
bancos privados não cum-
prirem os desembolsos pre-
vistos para este ano, o que 
impediria o País de cum-
prir as suas metas relacio-
nadas às reservas interna-
cionais líquidas. Ou seja, se 
o País não receber o que es-
tá previstos dos bancos pri-
vados (US$ 4,6 bilhões) e se 
não reescalonar o que está 
programando junto ao Clu-
be de Paris, ele não podera 
cumprir as suas metas de 
ajuste externo. 

Junto ao Clube de Paris, 
segundo o memorando, o 
governo federal espera 
reescalonar até setembro 
próximo US$ 2 bilhões e até 
dezembro US$ 2,426 bi-
lhões. Essas negociações 
junto às entidades oficiais 
de crédito estão começan-
do a partir do entendimen-
to do FMI. 

As metas que constam do 
memorando são as seguin-
tes: 

.. Reservas internacio-
nais líquidas — ajustadas 
do BC — Até 31 de março 
último elas estavam nega-
tivas em US$ 3,7 bilhões e a 
meta até 30 de setembro é 
que elas passem a ser posi-
tivas em US$ 850 milhões, e 
até 31 de dezembro positi-
vas em US$ 2,4 bilhões. 

Crédito interno líquido 
do Banco Central — Até 30 
de setembro não deverá ex-
ceder CZ$ 313 bilhões, e não 
deverá superar, até 31 de 
dezembro, o valor negativo 
de CZ$ 105 bilhões. 

Necessidades de Fi-
nanciamento do Setor Pú-
blico (NFSP) — Essas ne-
cessidades não poderão ex-
ceder a CZ$ 15 trilhões em 
30 de setembro próximo e a 
CZ$ 30 trilhões em dezem-
bro. Segundo Gartenkraut, 
esses valores em cruzados 
não são relevantes na me-
dida em que são distorcidos 
pela inflação. 

Déficit operacional do 
setor público — O déficit 
operacional do setor públi-
co não financeiro não , exce-
derá CZ$ 1,6 trilhão em 30 
de setembro e CZ$ 3,2 tri-
lhões em 31 de dezembro. 
Esse último valor corres-
ponde a 4% do PIB, expli-
cou o secretário-geral e é 
ele que deve ser considera-
do. Por essa relação, indi. 
cou, observa-se que o PIB 
foi reestimado de CZ$ 79 
trilhões para CZ$ 82 tri-
lhões. Essa revisão, expli- 

cou o secretário, ocorreu 
em razão da reavaliação 
pelo IBGE do PIB de 1987. 
Como a base de 1987 ficou 
maior do que se previa, o 
novo PIB foi revisto. 

Desembolsos líquidos 
da dívida externa — A dívi-
da externa não pode cres-
cer mais de US$ 4,7 bilhões 
até 30 de setembro, nem 
mais de US$ 5,7 bilhões até 
dezembro. 

Segundo o secretário-
geral, pela avaliação feita 
pelo governo os programas 
anteriores acertados com o 
FM1 não foram cumpridos, 
basicamente, "porque fo- 

ram feitas projeções irrea-
listas de inflação, o que 
comprometeu todo o ajus-
te". E foi deixado eviden-
ciado para o FMI que "não 
está muito claro" que o 
País tenha afastado o risco 
da hiperinflação, afirmou '  
Gartenkraut. Porém, sa-
lientou, "mais do que ao 
FMI, a inflação preocupa o 
próprio País". 

O governo preferiu não 
dimensionar, para efeito 
das metag de ajuste, o cres-
cimento do PIB ou o seu de-
créscimo. Segundo Gar-
tenkraut, o PIB deve ser 
positivo. "Não, isso não é  

tão importante para a 
quantificação das metas, 
dado o nível de inflação em 
cruzados. E mais impor-
tante o que vai acontecer 
com a inflação do que o que 
vai acontecer com o PIB", 
sublinhou. 

A expectativa de Gar-
tenkraut é que até o final 
deste mês o "board" do 
FMI aprove o programa 
brasileiro, e aprove com 
unanimidade. Segundo ele, 
depois que a missão técni-
ca aceitou as proposições 
brasileiras, e o próprio 
Camdessus as apoiou, difi-
cilmente a diretoria rejei- 

terá a proposta brasileira. 
O prazo que os membros do 
diretório levam para con-
sultar os seus governado-
res é, normalmente, de 
quatro a seis semanas, po-
rém, estão sendo feitas ges-
tões no sentido de apressar 
esses contatos, de modo 
que a reunião decisiva 
ocorra na última semana 
de julho, preveniu o 
secretário-geral. 

O ministério da Fazenda 
também divulgou, ontem, a 
nova revisão do balanço de 
pagamentos para este ano 
e os quadros relativos ao 
déficit público nominal e  

operacional. Essas tabelas 
não foram enviadas ao 
FMI, informou o secretá-
rio, mas as suas previsões 
constam do memorando. 
Com  relação ao balanço, 
estima-se que ele seja su-
peravitário em US$ 5,4 bi-
lhões, caso todas as progra-
mações de reescalonamen-
to da dívida ocorram den-
tro do previsto. Também 
está explicitado que o País 
irá zerar até dezembro to-
dos os seus atrasados, tan-
to junto aos bancos comer-
ciais (US$ 3,4 bilhões) 
quanto aos credores ofi-
ciais (US$ 1,4 bilhão). 

Pelo conceito de "reser-
vas líquidas ajustadas"o 
País tem US$ 6,2 bilhões ,de 
haveres e US$ 9,9 bilhões 
de obrigações, entre esta$ 
os "atrasados". Logo, por , 
esse conceito, as reservas 
estão, na posição de 31 de 
março último, US$ 3,7 bi-
lhões negativas. Pelo con-
ceito do balanço de paga= 
mento, as reservas deve- 
rão manter-se estáveis du-
rante este ano no nível de 
US$ 4 bilhões, como em de-
zembro do ano passado. 
Portanto, a previsão é de 
variação zero nas reser-
vas. 


