Missao do FMI chegara semana que vem

Na pfoxima semana de-
vera chegar a Brasilia uma
missao de técnicos do Fun-

" do Monetario Internacional

(FMD para retomar as ne-
gociacdes formais com o
Governo brasileiro, visan-
do a definir as metas dos
critérios de performance
para o plano de ajuste da
economia em 1989.

As conversas deverdo ser-

um prolongamento dos en-
‘tendimentos iniciados em
Washington, ha duas sema-
nas, quando uma missdo
brasileira levou ao FMI as
primeiras projecoes sobre
o déficit publico deste ano.
Estima-se que os técnicos
do FMI deverdo permane-
cer no Pais por duas ou trés
semanas, sendo que o chefe
do Departamento do Atlan-
tico . Sul,
mann, s6 devera chegar no
inicio de abril.

O programa de ajuste pa-

ra este ano devera fracar.

metas para trés conceitos
que medem a evolugao do

Thomas Reich-

déficit publico: nominal
(que inclui as correc¢des
monetarias); operacional (
que desconta a correcao
monetaria e cambial ); e
primario ( que desconta as
correcfes monetaria e
cambial, além de excluir
da contabilidade todos os
encargos da divida interna
eexterna).

Com relacdo a inclusao
do conceito primario no
plano de ajustes devera ser
definido um superavit e
nao um deéficit, em funcao
da exclusdo dos juros devi-
dos pelo setor publico.

DIFICULDADES
(4

A principal dificuldade
nas negociacoes devera ser
com relacdo a meta do défi-
cit operacional. Em razao

do crescimento da taxa de .

juros da LF'T depois do Pla-
no Verdo, o FMI tera de
aceitar uma meta acima
da relacdo de 2 por cento do
Produto Interno Bruto

(PIB), que havia sido pre-
vista. em.-meados do ano
passado. ' B

A dificuldade néo estaria

nem tanto no fato de con- .

vencer 6 FMI a aceitar
uma nova meta, mas na
propria superacao da ar-
madilha provocada pela

elevacio da taxa de juros.

O Governo precisa manter
os juros altos como forma
de desestimular a especu-

‘lacdo e conter ¢ consumo,
mas, por outro lado,.o custo

da rolagem da divida inter-
na podera tornar-se insu-
portavel.

Uma estimativa utiliza-
da por técnicos da area
econdémica da uma idéia da
magnitude do problema:

_ “supondo um estoque meé-.

dio da divida mobiliaria em
torno de 15 por cento do
PIB, uma taxa de juros
real de 30 por cento ao ano
tende a gerar encargos fi-
nanceiros da ordem de 4.5
por cento do PIB.
Somando-se os juros exter-

nos pagos pelo setor publi-
€0, atinge-se o0 montante de
7 por cento do PIB.

De acordo com esses téc-
nicos, para que o -déficit
operacional situe-se em
nivel razravel — algo como
os 2 por cento do PIB pro-
postos ao FIM em meados
do ano passado — seria ne:
cessario gerar um supera-

-vit primario de 5 por cento

do PIB. “Esse € um resul-
tado praticamente im-
possivel de ser atingido,
tendo em vista a politica
fiscal que o Governo tem
adotado e o desempenho re-
cente da arrecadacio de
tributos federais’’, ponde-
ram.

A falta de credibilidade
na capacidade do Governo
em reverter a politica fis-
cal ou modificar as condi-
coes de pagamento da divi-
da externa estaria elevan-
do. de maneira dramatica,
o custo da politica moneta-
ria.



