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O governo brasileiro está 
negociando com o Fundo 
Monetário Internacional 
(FMI) a inclusão de metas 
para o comportamento das 
contas públicas pelo con-
ceito primário, que descon-
ta do cálculo não só as cor-
reções monetária e cam-
bial mas também a evolu-
ção das taxas de juros in-
ternas e externas. 

As metas pelo conceito 
primário não teriam ainda 
validade para efeito de 
cumprimento do acordo do 
tipo "stand by" que o País 
pretende pleitear junto 
aquele organismo, mas se-
riam pela primeira vez ci-
tadas na carta de intenções 
com o objetivo de deixar 
explicitado o impacto que 
taxas de juros elevadas po-
dem ter sobre o comporta-
mento do déficit medido pe-
los conceitos nominal e 
operacional (esse desconto 
apenas as correções mone-
tária e cambial). 

Também se discute com 
o FMI o uso do índice Geral 
de Preços (IGP) da Funda-
ção Getúlio Vargas do Rio 
de Janeiro como indexador 
para retirar do comporta-
mento das contas públicas 
o efeito da inflação. Isso é 
relevante para a meta de 
déficit pelo conceito opera-
cional. Outro ponto levan: 
tado pelo Brasil nas con-
versas com o FMI envolve 
uma mudança na metodo-
logia para cálculo do com-
portamento das contas pú-
blicas, envolvendo o gover-
no central, estados e muni-
cípios, o orçamento da pre-
vidência social e as empre-
sas estatais. 

A nova metodologia está 
sendo desenvolvida pelo 
Departamento Econômico 
(Depec) do Banco Central, 
que procura convencer o 
FMI sobre as vantagens de 
se trabalhar com um crité-
rio mais simplificado, pelo 
qual as metas fiscais são 
picadas a partir da evolu-
ção  do saldo da dívida e não 
pela ótica da necessidade  

de financiametno do setor 
público, como vem sendo 
feito até aqui. Por esse cri-
tério, o déficit é medido pe-
lo financiamento que o go-
verno é obrigado a buscar 
junto ao setor privado. 

Os resultados não se dife-
renciam. Apenas o governo 
acha que a nova metodolo-
gia — muito parecida com 
o critério de dívida líquida 
do setor público, desenvol-
vido pelo Depec há cinco 
anos — facilita o acompa-
nhamento. 

A missão do FMI, no en-
tanto, não está totalmente 
convencida da mudança : 
há dúvidas quanto ao trata-
mento que teriam, pelo no-
vo critério, as contas do Te-
souro Nacional e do Banco 
Central. A proposta brasi-
leira prevê que aquelas 
contas sejam tratadas de 
forma consolidada, consi-
derando-se o estoque da dí-
vida mobiliária junto ao 
público, as obrigações de 
cruzados novos dentro do 
BC, os depósitos do DER  

(Depósito Especial Remu-
nerado) junto à autoridade 
como passivos do Banco 
Central. Ou seja, aquelas 
rubricas, assim como depó-
sitos de moeda estrangei-
ra, seriam tratadas em se-
parado para efeito de cál-
culo do endividamento. 

A grande novidade das 
conversas com o FMI, no 
entanto, centra-se na su-
gestão do governo no senti-
do de usar o conceito pri-
mário como referência pa-
ra justificar eventuais des-
vios no cumprimento das 
metas nominal e operacio-
nal, caso o BC tenha de tra-
balhar com uma política de 
juros ainda mais apertada 
nos próximos anos. O peso 
dos juros nas contas do se-
tor público vai aparecer, 
principalmente, em 1993 e 
os técnicos brasileiros já 
trabalharam com essa hi-
pótese ao propor uma meta 
de superávit operacional 
de 0,61% do PIB e uma me-
ta de superávit primário de 
4% do PIB naquele ano. A  

diferença entre um e outro, 
conforme explicou a este 
jornal fonte categorizada 
do governo, deve ser atri-
buída ao impacto das taxas 
de juros internas e exter-
nas projetado para 1993. 

A missão negociadora do 
FMI, chefiada pelo chefe 
da diretoria do hemisfério 
ocidental, Sterie Beza, fica. 
rá mais uma semana em 
Brasília e há uma expecta-
tiva entre os técnicos do go-
verno de que pelo menos 
um rascunho da carta de 
intenções seja levado pela 
missão para avaliação em 
Washington, onde se locali-
za a sede do organismo. 

As projeções de déficit 
para este ano e o próximo 
estão traçadas: 1991 deve 
fechar com déficit opera-
cional de 2,4% do PIB e um 
superávit primário de 1,4% 
do PIB, enquanto que para 
1992 as projeções brasilei-
ras apontam para um défi-
cit operacional de 2,6% do 
PIB e superávit primário 
de 2,01% do PIB. 


