
por Claudio Safatle 
de Brasília 

A ministra da Economia, 
Zélia Cardoso de Meio, as-
sinou ontem a carta de in-
tenções do governo brasi-
leiro ao Fundo Monetário 
Internacional (FMI). Si-
multaneamente, acenou 
aos bancos privados inter-
nacionais, credores do 
País, com um gesto inova-
dor: o governo brasileiro 
começará a fazer um pro-
visionamento de recursos 
— uma espécie de poupan-
ça em moeda estrangeira 
— destinado a pagar uma 
parcela do serviço da dívi-
da junto aos bancos credo-
res, cujo montante total so-
mou US$ 71,84 bilhões (sal-
do da dívida em dezembro 
de 1989). 

Essa provisão começará 
a ser feita tão logo a missão 
negociadora da dívida ex-
terna brasileira inicie, na 
segunda quinzena de outu-
bro próximo, os encontros 
com o comitê de bancos 
credores, em Nova York. 

O comitê continuará sen-
do o fórum da negociação 
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da dívida com bancos, mas 
a sua composição será alte-
rada, e o governo brasileiro 
convidará bancos de pe-
queno e médio porte euro-
peus para compor a mesa 
de negociação. Hoje o co-
mitê é formado por dezes-
seis grandes bancos credo-
res do País, com interesses 
próprios. A idéia, segundo 
o embaixador Jório Daus-
ter, negociador da dívida 
externa, é aproveitar o mo-
delo formado pela Vene-
zuela, que criou dentro do 
comitê diversos subcomi-
tês para atender às varia-
das opções de renegocia-
ção. 

"Nós queremos uma ne-
gociação construtiva, defi-
nitiva e rápida", adiantou 
a ministra da Economia. 

Ela evitou fornecer 
maiores detalhes sobre a 
proposta de negociação da 
dívida que o governo leva-
rá tanto ao Clube de Paris, 
cujo acordo começará a ser 
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O texto da carta de inten-
ções — cujo original em in-
glês foi assinado ontem pe-
la ministra da Economia e 
pelo presidente do Banco 
Central, Ibrahim Eris, du-
rante o anúncio oficial à 
imprensa e logo depois en-
viado por fac-símile ao di-
retor-gerente do FMI, Mi-
chel Camdessus — faz refe-
rências ao processo nego-
ciador, nos seguintes ter-
mos: 

Negociar o refinancia-
mento dos atrasados junto 
ao Clube de Paris, que so-
mam até agora cerca de 
US$ 2 bilhões, mais US$ 
1,49 bilhão que vence em 
1991, eliminando, até feve-
reiro de 1991, todos os atra-
sados em moeda estrangei-
ra, exceto os relativos aos 
bancos comerciais credo-
res, não voltando a incor-
rer em novos atrasados 
"com não bancos durante o 
período do programa". 

O País apresentará um 
cardápio de opções aos 
bancos, que inclui os ins-
trumentos de mercado pa-
ra redução do principal e 
juros da dívida, assim co-
mo outros instrumentos de 
conversão da dívida conju-
gados com o programa de 
privatização das estatais. 
O governo poderá solicitar 
que uma parte das "com- 
pras efetuadas no contexto 
do arranjo `stand-by' seja 
destacada para auxiliar no 
financiamento das opera- 
ções de redução do princi- 
pal devido aos bancos co-
merciais", adianta a carta. 
Assinado o acordo, o FMI 
desembolsará ao Brasil o 
equivalente a 1.449 milhões 
de Direitos Especiais de 
Saque (DES) — cerca de 
US$ 2,016 bilhões hoje —
em seis "tranches" até fe-
vereiro de 1992. 

A carta destaca ainda 
que "enquanto estiverem 

faz Dou 
jetada para o an'cf quê Vein 
foi de 25%, e para o período 
agosto-dezembro deste ano 
projetou-se uma taxa mé-
dia de inflação de 7%. Dada 
a enorme dificuldade de se 
acertar numa projeção do 
comportamento dos preços 
em meio a um plano de es '  
tabilização, as metas do dé-
ficit nominal do setor públi-
co, cujos valores calcula-
dos embutem a correção 
monetária (ou cambial) 
dos financiamentos ao se-
tor público não financeiro, 
poderão ser revistas em no-
vembro próximo. 

A performance do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) 
estimada para este ano é 
de uma queda de 3%, com-
portamento que se inverte-
ria a partir do ano que vem 
com a retomada do cresci-
mento econômico, para um 
crescimento de 3%. A taxa 
média de câmbio usada pa-
ra fazer a contabilidade do 
balanço de pagamentos 
neste ano foi de Cr$ 61,00 o 
dólar norte-americano. 
 • O valor do PIB para es-

te ano é de Cr$ 33,49 tri- 
lhões, montante que sobe 
para a faixa de Cr$ 55 tri-
lhões em 1991. 

Os cinco critérios de per-
formance que têm que ser 
obedecidos num acordo 
"stand-by" com o FMT fo-
ram emoldurados tendo co-
mo cenário para 1991 uma 
política monetária e fiscal 
ainda bastante conservado-
ra e austera, necessária 
para consolidar o plano de 
estabilização. Fica bastan-
te claro, na carta de inten-
ções, que a trajetória de in-
flação, agora ascendente, 
será alterada em algum 
momento, fruto das restri-
ções de moeda e de gastos 
do governo, geradores de 
demanda na economia. As-
sim, as bases do acordo, do 
ponto de vista interno, são: 

Política Monetária — o 
critério de crédito interno 
líquido amarra a expansão 
da moeda — pelo conceito 

em curso as conversações de papel-moeda em poder 
com os bancos e até que ha- do público, à formação de 
ja acordo com respeito a reservas (no conceito de 
um plano de financiamen- reservas internacionais lí-
to, o Brasil não terá condi- quidas, que representam o 
ções de cumprir integral- total de haveres no Banco 
mente as obrigações con- Central, de curto, médio e 
tratuais relativas aos ju- longo prazo, abatidos do to-
ros" da divida de médio e tal de obrigações também 
longo prazo. Para construir de curto, médio e longo 
as metas dos critérios de prazo). A meta de expan-
performance listadas no são da moeda em poder do 
memorando técnico — um público para 1991 é de 30%, 
documento que acompanha em comparação com 14,2% 
a carta de intenções — go- fixada para o segundo se-
verno e técnicos do Fundo mestre deste ano. 

'utilizaram alguns indicado- 	• Política Fiscal — esta, 
res macroeconômicos im- conjugada com as limita- 
ortantes. São eles: 	ções da política monetária, 

A taxa de inflação pro- resulta na capacidade de 

pagamento que o P' 	tein 
para fazer frente a0 com -
promissos da dívida exter-
na. O superávit opóracio-
nal das contas públicas foi 
marcado em 0,5% do PIB 
para este ano e zero (equilí-
brio) em 1991. 

O déficit nominal sairá 
de 26% do PIB neste ano 
para 3,5% do PIB em 1991. 
As cifras fixadas para o 
ano que vem também pode-
rão ser objeto de reavalia-
ção antes de 28 de fevereiro 
de 1991, como determina a 
carta de intenções. 

Desembolsos líquidos 
da dívida externa — refe-
rem-se à diferença entre os 
recursos que ingressaram 
no País e as obrigações pa-
gas ao exterior, seja de or-
ganismos multilaterais ou 
bancos credores, exclusive 
o FMI. Esses desembolsos 
não poderão exceder a US$ 
1,7 bilhão ao final deste ano 
e US$ 2,6 bilhões em 1991, 
ambos negativos, repre-
sentando o montante de re-
cursos que o País remeterá 
aos credores a mais do que 
receberá destes. 

Reservas internacio-
nais líquidas do Banco Cen-
tral — conceito do FMI que 
incorpora todos os haveres 
e obrigações de curto, mé-
dio e longo prazo. Como os 
cálculos incorporam os 
atrasados, as metas são ne-
gativas: não poderá ser in-
feiror a US$ 5,36 bilhões ao 
final deste ano e a US$ 7,74 
bilhões em dezembro de 
1991. 

Diferentemente dos ou-
tros memorandos técnicos, 
este enviado ontem ao FMI 
contém uma série de salva-
guardas para ser aciona- 

discutido durante a reunião 
anual do FMI (em Washin-
gton, na próxima semana) 
quanto aos bancos comer-
ciais. Não quis, também, 
esclarecer quais os propó-
sitos do provisionamento 
que começará a ser feito — 
que na interpretação dos 
seus principais assessores 
representa um "gesto polí-
tico" do governo, que esta-
ria, assim, mostrando o de-
sejo de pagar uma parcela 
ia dívida (e aí se incluem 
)s juros já vencidos), limi-
.ada às restrições fiscais 
nternas. 

Juros vencidos desde a 
lecretaçâo da moratória 

em meados de 1989 e juros 
vincendos — inclusive os 
US$ 2,1 bilhões que vencem 
no dia 15 (sábado) — for-
mam um bolo só. Ou seja, 
estaria totalmente afasta-
da a hipótese de pagamen-
tos simbólicos como um ato 
de demonstração de boa 
vontade, mas o dinheiro es-
tará numa conta específi-
ca, destinada a retomar os 
pagamentos quando as ne-
gociações externas estive-
rem concluídas. 

(Contiouóiiqpógioq,28) 

ara ... 
das automaticamente, caso 
representem variações nas 
metas. Do lado externo, 
por exemplo, toda a conta-
bilidade foi feita pressu-
pondo a situação atual. Ca-
so haja ingressos expressi-
vos de recursos por parte 
de organismos multilate-
rais, numa eventualidade, 
as metas mudam. Muda-
riam, também, caso se de-
cida usar reservas cam-
biais para financiar opera-
ções de redução de dívida; 
mas isso, no caso, teria que 
ser aceito pelo Fundo. 

Com o envio da carta de 
intenções, ontem, está pre-
vista para outubro próximo 
a sua aprovação pelo 
"board" do FMI. Se apro-
vada, os desembolsos das 
"tranches" serão trimes-
trais, condicionados ao 
cumprimento das metas 
acertadas. 

Segundo a ministra da 
Economia, nos próximos 
quinze dias as propostas do 
governo brasileiro aos ban-
cos privados estarão defini-
das, "e iniciaremos a nego-
ciação em torno de propos-
tas concretas e objetivas de 
solução permanente da dí-
vida". O provisionamento 
que será feito para arcar 
com os pagamentos acerta-
dos com os bancos será 
compatível com a proposta 
que a missão negociadora, 
chefiada pelo embaixador 
Jório Dauster, levará ao 
comitê ampliado de credo-
res. Como já havia dito, a 
ministra reforçou ontem 
que o presidente Collor de 
Mello deseja iniciar 1991 
tendo já removido o cons-
trangimento externo do ce-
nário econômico interno. 
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