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O governo brasileiro de-
cidiu adiar por mais uma 
semana a retomada de ne-
gociações com o Fundo Mo-
netário Internacional 
(FMI). A missão de técni-
cos daquele organismo, 
chefiada pelo diretor do 
Departamento do Hemisfé-
rio Ocidental, Sterie Beza, 
prevista para chegar hoje 
ao País, teve ontem a che-
gada reprogramada para o 
dia 17, terça-feira próxima, 
exatamente no dia em que 
se reunirá o Conselho da 
República, no Palácio do 
Planalto. A expectativa é 
de que o Conselho discuta 
novas propostas ao "emen-
dão". 

O adiamento do reinicio 
das conversações com o 
FMI dará mais tempo à 
área econômica do governo 
para avançar nas discus-
sões em torno das alterna-
tivas ao "emendão". Mas 
não apenas isso: haverá 
mais tempo também para 
a definição no papel dos 
primeiros números que vão 
balizar as metas trimes-
trais dos vários critérios de 
performance — são cinco, 
ao todo — previstos em um 
acordo do tipo "stand by" 
com o FMI. Uma fonte ca-
tegorizada do governo 
adiantou para este jornal 
que a intenção é firmar um  

acordo de 18 meses que se 
inicie em outubro deste 
ano, com metas portanto 
para dezembro de 1991. 
Neste cronogra m a, o acor-
do teria vigência até o final 
de março de 1993, envol-
vendo cerca de US$ 2 bi-
lhões. 

As hipóteses básicas que 
darão sustentação às me-
tas apresentadas à missão 
do FMI — como um primei-
ro rascunho sujeito a mu-
danças no decorrer das ne-
gociações — estão contidas 
no estudo de "consistência 
macroeconômica" que cir-
cula nos principais gabine-
tes da área econômica e 
que chegou a ser discutido 
com o FMI, na semana pas-
sada, em Washington. A 
fonte consultada por este 
jornal confirmou que os 
exercícios projetam para 
dezembro do ano que vem 
inflação no nível de 2% e 
trabalham com a perspec-
tiva de que a taxa deste 
mês de setembro, em torno 
de 16%, só tenderia a cair 
daqui em diante. 

EXPECTATIVAS 
O aperto na execução da 

política monetária, a con-
clusão praticamente do 
processo de liberalização 
dos preços e o reajuste de 
algumas importantes tari-
fas do setor público fazem 
a equipe imaginar que se-
tembro marque o ponto de 
refluxo do processo infla- 

cionário, de modo que a in-
flação fique em torno de 7% 
a 8% ao mês, em média, no 
período dos próximos 15 
meses, até o final de 1992. 

Aqueles exercícios le-
vam em conta resultados 
concretos com a reforma 
tributária, já em estudo, e 
ganhos do ponto de vista 
fiscal com o "emendão". A 
última estimativa das con-
tas públicas para este ano 
aponta como resultado, em 
dezembro, de um déficit 
operacional (descontando 
as correções monetária e 
cambial) da ordem de 2,4% 
do PIB, equivalendo a su-
perávit primário (além das 
correções cambial e mone-
tária, desconta também as 
taxas de juro interna e ex-
terna) de 2% a 3% do PIB. 

A situação não é, portan-
to, folgada e faz o próprio 
ministro da Economia, 
Marcílio Marques Moreira, 
antecipar que não haverá 
espaço para a retomada do 
investimento das estatais, 
conforme ele mesmo con-
tou a este jornal na semana 
passada. Em termos de 
contas externas, as proje-
ções para este ano supõem 
um saldo na balança co-
mercial superior aos US$ 
11 bilhões captados no ano 
passado, a despeito do de-
sempenho moderado dos 
últimos dois meses. 

RE VISÃO 
Também será revista a 

programação monetária 
definida pela equipe econô- 
mica anterior em março 

- deste ano, cobrindo um pe-
ríodo de 12 meses para a 
frente, até março do ano 
que vem. As metas tanto 
para a base monetária 
(emissão primária de moe-
da) como de meios de pa-
gamento (depósitos a vista 
mais papel-moeda em po-
der do público) serão re-
programadas "para aco-
modarem uma reposição 
do estoque de moeda que 
seja compatível com a taxa 
de inflação", explicou uma 
fonte governamental, lem-
brando que a programação 
anterior embute uma taxa 
de inflação de 4,5% ao mês, 
em média. Os novos núme-
ros devem ser apreciados 
pelo Conselho Monetário 
Nacional (CMN), na reu-
nião marcada para o próxi-
mo dia 25. 

A meta traçada pela 
equipe do ex-presidente 
Ibrahim Eris previa uma 
variação de 20% no critério 
da média dos saldos diários 
para o trimestre encerrado 
em junho e o resultado fi-
cou muito próximo, em 
20,9%. 

No final deste mês, quan-
do se encerrará o trimestre 
atual, é possível que não se 

A pedido do Ministério da 
Economia, Fazenda e Plane-
jamento, a missão do Fundo 
Monetário Internacional que 
deveria chegar ao Brasil no 
decorrer desta semana teve a 
data de sua visita adiada pa-
ra a próxima semana. 

Opedido se prende à ne-
cessidade da equipe econômi- 

consiga repetir o desempe-
nho do trimestre anterior. 
As metas para o final de se-
tembro foram fixadas em 
15% tanto para a base co-
mo para o FMI e a previsão 
mais recente do governo 
aponta para nível próximo 
de 25% no trimestre, a des-
peito do desempenho favo-
rável do mês de agosto. 

INFLAÇÃO 
Com o nível de inflação 

ocorrido nos últimos meses 
— mesmo que haja efetiva-
mente uma reversão nos 
próximos meses — não se 
espera na área econômica 
que a meta monetária de 
expansão de 35% para o úl-
timo trimestre do ano seja 
cumprida, nem a meta de  

ca de concentrar esforços na 
elaboração de estudos com-
plementares sobre aspectos 
da reforma estrutural (o cha-
mado "emendão1 e com vis-
tas à preparação de subsídios 
ao Senhor Presidente da Re-
pública para a reunião do 
Conselho da República, a se 
realizar no próximo dia 17. 

apenas 5% traçada na pro-
gramação anterior para o 
primeiro trimestre do ano 
que vem. 

A próxima missão nego-
ciadora do FMI deve demo-
rar pelo menos duas sema-
nas em Brasília. A expecta-
tiva do governo é de que 
volte para Washington já 
com o esboço da carta de 
intenções, contendo metas 
trimestrais para todo o pe-
ríodo de vigência do acor-
do, envolvendo os cinco cri-
térios de performance: dé-
ficit pelos conceitos nomi-
nal e operacional; endivi-
damento externo; crédito 
interno líquido; e variação 
das reservas internacio-
nais. 

Estudos complementares 


