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paco e é só provisório 
O Brasil não terá condições políticas de cumprir as metas de 

redução drástica no déficit público contidas na Carta de Inten-
ções a ser aprovada na próxima sexta-feira pelo Fundo Mone-
tário Internacional (FMI), da mesma forma que não poderá 
continuar pagando US$ 12 bilhões anuais de juros ao exterior 
combinados com os banqueiros credores: por isso são 
provisórios os acertos que o ministro do Planejamento, Delfim 
Netto, está amarrando esta semana nos Estados Unidos - de 
acordo com autoridades da área econômica que dão como ine-
vitável a substituição destes acordos por uma renegociação, 
ampla a ser desencadeada em meados de 1984. 

ARNOLFO CARVALHO 
Da Editorla de Economia 

• O Governo ainda não pode dizer 
isso abertamente - explicam -
mas já tem consciência da inevi-
tabllidade de um confronto com 
os credores nos próximos meses, 
para obter condições de paga-
mento da divida externa de quase .  

US$ 100 bilhões que sejam com-
patíveis com a retomada do cres-
cimento interno da economia bra-
sileira, independente das oscila-
ções nas taxas internacionais de 
juros e nos fluxos de comércio 
mundial. "O Brasil tem proble-
mas sociais gravíssimos, que ex-
plodirão numa revolução, se não 
forem contornados através do au-
mento das atividades económicas 
para diminuir o desemprego e a 
fome" - observa um dos defenso-
res da renegociação ampla da 
divida. 

APERTO 

De imediato, entretanto, o pro-
blema do Governo é o estrangula-
mento nas contas externas - o 
País não tem dólares para garan-
tir as importações essenciais nos 
próximos meses - e a recupera-
ção da credibilidade interna, 
através do programa de ajusta-
mento para baixar a inflação de 
205%, esperada este ano, para 
cerca de 80% em 1984. Sem resol-
ver estes dois itens, pelo menos 
parcialmente, é impossível sen-
tar à mesa de negociação com os 
credores externos, sem ter que se • 

_submeter às exigências de 
contínuo pagamento dos juros da 
divida, de acordo com estas opi-
niões. Até agora, o que vem acon-
tecendo é esta falta de poder de 
barganha, apesar do volume • do 
débito. 

"Estes mecanismos foram im-
provisados nos últimos doze me-
ses e, quando muito, represen-
tam apenas uma fórmula de tran-
sição para a reciclagem coopera-
tiva" - afirmou esta semana o ex-
ministro da Fazenda e do Plane-
jamento, Mário Henrique Simon-
sen, com o respaldo de seu cargo 
na direção do Citibank,' Dos Esta --  
dos Unidos. Sua opinião, por mais 
critica que pareça, é comparti-
lhada por diversos setores da 
área econômica governamental, 
que se dizem "baseados apenas 
no bom senso", quando reconhe-
cem a impossibilidade de cum-
prir os três anos do programa de 
ajustamento acertado com o FMI 
e os bancos estrangeiros. Estas 
razões são praticamente as mes-

: mas que levaram o economista 
-• Hélio Beltrão a abandonar o bar- 

co. 

moratória ainda este mês ou no 
próximo, gerando internamente 
uma situação tão difícil, que po-
deria levar ao fechamento do re-
gime novamente" - reconhece, 
reservadamente, um assessor do 
Ministério da Fazenda, justifi-
cando a "atitude prudente" dos 
ministros para não atrapalhar as 
negociações finais deste ano. 

DESVIOS 

vio em relação à meta combina-
da decorre apenas dos efeitos da 
inflação, que, através da corre-
ção monetária, indexam também 
o déficit público. 

SALÁRIOS 

Mas as justificativas não são 
tão simples; tanto é que foi preci-
so a presença do ministro Delfim 

Netto nos Estados Unidos para 
apresentá-las ao FMI. Primeiro, 
o argumento brasileiro baseia-se 
no fato de que a política monetá-
ria está dentro do figurino, a ex-
pansão dos meios de pagamento e 
da base monetária deve fechar o 
ano só um pouco acima dos 90% 
combinados, e todas as demais 
medidas para reduzir os gastos 
públicos já foram acionadas: 
além dos cortes nos subsídios di-
retos ao trigo e ao petróleo ( res-
ponsáveis pelos aumentos no cus-
to de vida dos últimos meses), o 
Governo acabou com boa parte 
dos subsídios indiretos ao crédito 
agrícola e tenciona fazer o mes-
mo com relação aos financiamen-
tos à exportação; foram cortadas 
despesas das estatais e das admi-
nistrações públicas e criados me-
canismos para aumentar a arre-
cadação fiscal. 

Até mesmo a grande exigência 
- a desindexação parcial dos salá-
rios, através de reajustes abaixo 
do índice de preços como está no 
Decreto-lei 2.065 - foi cumprida 
de alguma forma. E, no entanto, 
a inflação não caiu, mas pulou 
para a casa dos 200% e ameaça o 
Pais com o caos total da hiperin-
fiação. Isso, apesar do efeito de 
redução da demanda agregada 
na economia, induzido pelo con-
junto de medidas acertadas com 
o Fundo, que vem provocando o 
agravamento da recessão com as 
conseqüências conhecidas: mais 
desemprego, mais tensão social 
nas grandes cidades, mais fome e 
menores índices de produção na 
indústria e no comércio. 

A argumentação junto ao Fun-
do - para revisar os números da 

Carta de Intenções antes mesmo 
da reunião do board na próxima 
quinta-feira, ou para encaminhar 
um pedido de waiver se não cum-
prir 

 
 aquelas metas - -estará ba-

seada, de acordo com técnicos do 
Banco Central, nos indicadores 
de que a inflação elevada este se-
mestre tem como causas os au-
mentos corretivos de preços, a 
redução da oferta de produtos 
agrícolas (por causa das enchen-
tes no Sul e, também, pela expor- • 
tação a todo custo para garantir o 
superávit comercial), e as varia-
ções cambiais, basicamente. 
Além do tato de não haver tempo 
suficiente para colher os efeitos 
contracionistas das medidas de 
política econômica. 

INFLAÇÃO 

"Não há problema com a infla- 
- asseguram os técnicos, re-

conhecendo que na área do déficit 
público as metas serão revistas 
apenas nominalmente, pois o pro-
grama do Governo permitirá bai-
xar este saldo negativo para 2,7% 
do Produto Interno Bruto (PIB) 
"de qualquer jeito". A meta de 
setembro, de baixar os gastos pú-
blicos para Cri 14,9 trilhões, foi 
atingida, de acordo com o Minis-
tério da Fazenda - mas o mesmo 
não se pode garantir quanto a de-
zembro, quando estes gastos de-
veriam ter caído para Cri 19,35 
trilhões. Há cálculos na Seplan 
que indicam um estouro próximo 
a Cr$ 7 trilhões, enquanto o minis-
tro Camilo Penna, da Indústria e 
do Comércio, acha que caminha-
mos para Cr$ 30 trilhões ainda es-
te ano. 

O principal problema, no en-
tanto, .e o efeito recessivo deste 
Conjunto de medidas sobre a eco-
nomia brasileira: o País já vai en-
trar no quarto ano de recessão, 
com a produção industrial de 1984 
projetada para cair cerca de 8%, 
e não há mais clima político para 
deixar que isto continue ao longo 
dos próximos anos. Nenhum dos 
pré-candidatos à sucessão presi-
dencial defende o programa re-
cessivo do ministro Delfim Netto, 
e o próprio Governo está ciente 
das possibilidades de agrava-
mento das tensões sociais nos 
grandes centros, se a recessão 
não for substituída por novo 
período de expansão das ativida-
des econômicas, com maior ofer-
ta de emprego. 

"Por isso mesmo é inviável o 
novo acordo com o Fundo Mone-
tário" admite uma autoridade da 
área econUnica, reservadamen-
te, para quem ainda no Governo 
Figueiredo haverá uma mudança 
de rumos. Para empresários com 
acesso ao Palácio do Planalto, só 
está faltando a assinatura dos no-
vos empréstimos dos bancos cre-
dores, com a rolagem dos débitos 
de 1983/84 e a manutenção dos 
créditos comerciais e interbancá-
rios, para o Governo mudar o rit-
mo do jogo e começar a preparar 
a renegociação global da divida 
externa. Renegociado o débito de 
forma ampla, de acordo com es-
tes setores do Governo, não mais 
terá lógica tentar levar adiante o 
programa recessivo acertado 
com o FMI. E o acordo irá por 
água abaixo antes de chegar ao 
seu último ano, em 1985. 

Mas a impossibilidade de cum-
prir as metas - basicamente o ar-
rocho no déficit público, com suas 
conseqüências recessivas num 
vimeiro momento - já está clara 
ambém nos acertos que Delfim 
etto fará esta semana nos Esta-

dos Unidos. Em primeiro lugar, 
ele terá que explicar detalhada-
mente para o FMI as razões que 
levaram ao estouro da inflação: 
pelos cálculos feitos com a mis-
são daquele organismo em agos-
to, revistos desde então quase se-
manalmente, a inflação do último 
trimestre não seria superior à 
média mensal de 2,5% que resul-
taria em 55% de inflação no pró-
ximo ano, contra 152% em 1983. 
Os números de setembro e outu-
bro, com média de inflação men-
sal acima de 10%, se encarrega-
ram de derrubar esta meta 
implícita na Carta de Intenções. 

Em conseqüência destes des-
vios, a eqüipe do ministro Delfim 
Netto preparou na semana passa-
da os "quadros alternativos" pa-
ra o FMI programar as metas de 
1984: a possibilidade de baixar a 
taxa inflacionária para 55% no 
próximo ano virou apenas uma 
das quatro hipóteses que serão 
propostas em Washington, ao la-
do de projeções para inflação de 
65%, 75% ou 85%. Não precisa na-
da mais do que o bom senso invo-
cado pelos técnicos do Governo 
para antever que a última hipóte-
se é mais próxima da realidade -
Isto é, se der certo o programa de 
ajustamento para derrubar a in-
fiação a partir de mais recessão 
na economia. 

Mas grave do que o estouro nas 
metas da 'inflação (que pratica-
mente não aparecem explicita-
mente na Carta de Intenções) é o 
caso do déficit do setor público 
(ou necessidade global de finan-
ciamento para cobrir os gastos do 
Governo e das estatais, além da 
capacidade do Tesouro), conside-
rado ponto-chave do programa de 
ajustamento acordado com o 
FMI. O Ministro do Planejamen-
to vai dar a Larosière o mesmo ti-
po de explicação do ministro da 

Mesmo assim, de acordo com - Fazenda, Emane Galvêas: o des-
técnicos da Secretaria do Plane-
jamento, o ministro Delfim Netto  
não Poderia reconhecer neste mo-
mento estas evidências, pois ele 
está empenhado exatamente em 

- concluir agora o acerto com o 
Fundo e com o Comitê de Asses-
soramento formado pelos 14 prin-
cipais bancos credores. "E este 
acerto é fundamental, caso con-
trário teríamos que partir para a 


