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Do comportamento da in-
flacdo no més de setembro
vai depender, basicamen.
te, o cumprimento ou néo
das metas negociadas pelo
governo com o Fundo Mo-
netario Internacional
(FMI). Na avaliacdo de
técnicos governamentais
conceituados, a repeti¢cao
no préximo més do nivel de
inflacdo observado em ju-
lho — de 24% — vai com-
prometer irremediavel-
mente as metas fixadas pa-
ra o desempenho do déficit
publico, nio sé neste tercei-
ro trimestre como também
aquelas programadas para
dezembro.

Uma reprise do patamar
de inflacdo de 24% no més
que vem eleva a média
mensal deste segundo se-
mestre para o nivel de 22%,
0 que traz para 800% o per-
centual de varia¢do do In-
dice de Pre¢os ao Consumi-
dor (IPC) na ponta de final
de 1988. Todo o programa
de ajuste negociado com o
FMI levou em conta uma
projecdo de inflagdo de
6009%.

O governo est4, portanto,
na expectativa de como se
comportarao os pre¢os da-
qui até o dia 15 de novem-
bro, e s6 depois de ter infor-
macdes seguras sobre o
IPC é que podera pensar na
hipétese de ter de reabrir
negocia¢des com o FMI. No
momento, a discussio so-
bre um possivel pedido de
“waiver” — perdido pelo
ndo cumprimento das me-
tas — é considerada como
“prematura’’, na opinido
de um categorizado asses-
sor do ministro da Fazen-

da.
BALANCA
COMERCIAL

O Brasil, de qualquer
modo, tera de voltar a con-
versar com o FMI sobre a
revisio do resultado da ba-
lanc¢a comercial (ver maté-
ria na Pagina 5) e o conse-
qiiente aumento das reser-
vas internacionais do pais,
medidas pelo conceito de
caixa do Banco Central

(BC). O nivel das reservas
devera ficar cerca de US$ 1
bilhdo acima do valor que
serviu de base para a ela-
bora¢ao do programa eco-
nomico e que nio previa
nenhuma varia¢ao sobre os
US$ 4,433 bilhdes registra-
dos em final de 1987. No go-
verno, hd quem considere
propicio aproveitar o mo-
mento desta conversac¢io
para também tocar na
questdo das metas do défi-
cit publico.

Conforme o memorando
de entendimento acertado
com o FMI, a necessidade
de financiamento do setor
publico pelo conceito nomi-
nal foi fixada em CZ$ 15 tri-
lhdes na posicédo de final de
setembro, e em CZ$ 30 tri-
lhdes para dezembro. Pelo
conceito operacional, que
desconta as correcdes mo-
netaria e cambial, as me-
tas para setembro e dezem-
bro sdo, respectivamente,
de CZ$ 1,6 trilhdo e de CZ$
3,280 trilhdes. ,

DEFICIT DE 4%

Defende-se, dentro do go-
verno, a tese de que o prin-
cipal objetivo a atingir nes-
te ano no que diz respeito
as contas do setor piblico
resume-se a um déficit de
4% com relacio ao Produto
Interno Bruto (PIB). Este
seria o principal argumen-
to colocado perante o FMI,
caso a inflagdo volte a dis-
parar em setembro. Deste
ponto de vista, o FMI teria
de levar em conta que o0 im-
portante é atingir 4% do
PIB — “foi isto 0 minimo
que acertamos com o Fun-
do, o resto é conseqiién-
cia’’, conforme colocou im-
portante fonte do governo
— e, ainda, que ndo h4 esti-
mativa oficial sobre a posi-
¢ao do PIB antes de serem
fechadas as contas nacio-
nais de cada ano.

PROJECAO

Como o PIB também so-
fre os efeitos da inflacdo —
o valor projetado para o
ano, dentro do acordo com
o FMI, é de CZ$ 82 trilhoes,
embutindo uma inflacdo
implicita média de 520%
(para o PIB, usou-se como

deflator a varia¢édo do Indi-
ce Geral de Precos (IGP)
pelo critério de disponibili.
dade interna da Fundacédo
Getulio Vargas (FGV) até
maio deste ano e a partir
dai usou-se a expectativa
de varia¢do do IPC — o0 im-
pacto da varia¢do dos pre-
¢os sobre o déficit publico
seria compensado.

0 que nio se sabe, ainda,
no governo, é como o FMI
reagiria a um eventual re-
crudescimento da taxa de
inflagdo em setembro.
Além de fatores puramente
técnicos, também influen-
ciam na avalia¢do do FMI

aspectos de ordem politica.
0 que o governo ja sabe e
estd quantificando é que o
movimento desenvolvido
pelo BC neste més de agos-
to, puxando para niveis
reais as taxas de juro da
Letra Financeira do Tesou.
ro (LFT), teve repercussio
sobre o comportamento do
déficit pablico. Além disso,
0 pagamento em agosto da
URP de abril ao funciona-
lismo puablico também néo
estava no programa, embo-
ra os técnicos informem
que havia margem nas me-
tas fixadas para absorver
esta despesa.



