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III Carta de intengoes
do governo brasileiro ao FMI

Excelentissimo Senhor
Jacques de Larosiére

DD. Diretor-Gerente do

Fundo Monetario Internacional
700 19th Street, N.Y.
Washington D. C. 20431

Prezado Senhor de Larosiére,

Em 28 de fevereiro de 1983, a Diretoria Executiva do Fundo Monetdrio Internacional aprovou
solicitagdo do Governo Brasileiro para usar recursos do Fundo em montante equivalente a 450% da
quota do Brasil, dentro da primeira franche de crédito, e no quadro de um esquema ampliado para o
periodo de trés anos. O esquema ampliado veio dar respaldo a um programa econdmico que tinha
como objetivo, a curto prazo, a redug¢do dos desequilibrios externo e interno e, a médio prazo, pro-
mover mudangas estruturais na economia, que conduziriam a retomada de elevadas e sustentdveis taxas
de crescimento ¢ emprego. A estratégia bdsica do programa consistia em reduzir a dependéncia de
recursos externos pelo crescimento da poupanga interna, especialmente no setor piblico, € em tornar
mais eficiente a economia; este Gltimo objetivo devia ser alcangado através da melhoria nos pregos
relativos, eliminagdo de subsidios e redugio de intervencdo direta e das restrigdes governamentais.

2. No periodo até aqui transcorrido, o processo de ajustamento externo tem sido satisfato-
riamente implementado. O programa visava a redugdo do déficit do balan¢o de pagamentos em conta
corrente de cerca de US$ 15 bilhdes (aproximadamente 5% do PIB) em 1982, para uns US$ 7 bilhGes
(2% do PIB) em 1983, assim como buscava realizar o equilibrio no balango de pagamento como um
todo. A melhoria no balango de pagamentos em conta corrente se previa com base num superdvit de
comércio proximo dos US$ 6 bilhdes em 1983. Os resultados do comércio nos primeiros oito meses
do ano, nos quais ja se realizou um superdvit de US$ 4,3 bithdes, indicam a probabilidade de se atingir
a meta fixada para o ano como um todo. A significativa melhoria nos resultados do comércio reflete,
em grande medida, a corre¢do do valor externo do cruzeiro, efetuada no principio deste ano. A vista
desse desempenho favoravel, sentimo-nos confiantes que a meta relativa ao déficit em conta corrente
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para 1983 pode ser facilmente atingida e que o balango de pagamentos, como um todo, estard em
equilibrio este ano. O programa objetivava também limitar o déficit do balango de pagamentos em
conta corrente a0 maximo de US$ 5 bilhGes, em 1984. Esse progresso adicional se fundava em mais
um aumento do superdvit do comércio a cerca de US$ 8 bilhdes em 1984 ¢ em uma estimativa da
conta total de juros em ndo mais de US$ 9 bilhdes. As taxas de juros comegaram novamente a se
elevar nos mercados internacionais de capital e ndo vemos indicios de que esta preocupante tendéncia
venha a reverter-se nos proximos 12 meses. A luz de tal evolucdo, e a despeito de nossa intencdo de
aumentar o superdvit projetado na balanga comercial para cerca de US$ 9 bilhdes, ndo nos parece
vidvel limitar a menos de US$ 6 bilhdes o déficit no balango de pagamentos em conta corrente para
1984. Permanecemos, todavia, confiantes em que as metas para o balango de pagamentos global
de 1984 € 1985, indicada no paragrafo 8 da Carta de 6 de janeiro de 1983, poderio ser alcancadas.

3. Apesar da evolugdo favoravel na balanga comercial, a situagdo cambial do Brasil permaneceu
dificil durante a primeira metade de 1983, posto que os financiamentos de curto prazo cafram muito
abaixo dos niveis inicialmente programados, os quais, alids, foram considerados adequados naquela
ocasido. O reduzido acesso a financiamentos externos levou o Brasil a exceder, por estreita margem, o
déficit méximo contemplado para o balango de pagamento em margo de 1983; nessas mesmas datas
foram observados os tetos estabelecidos para o desembolso da divida externa. Ademais, a escassez de
divisas provocou a ocorréncia de atrasos de pagamento, que se elevaram a US$ 2.534 milhdes no
final de agosto de 1983, assim como a uma maior rigidez nos procedimentos para liberagdo de divisas
por parte dos bancos comerciais.

4. No que diz respeito is diretrizes econdmicas de dmbito interno, as finangas do setor ptiblico
foram afetadas negativamente pelo retardamento na implementagdo das medidas de politica de precos,
a que sec refere o paragrafo 12 da Carta de 6 de janeiro de 1983, combinando-se com a dificuldade em
controlar o impulso dos gastos piblicos acumulados desde 1982. O superdvit de caixa do Governo
federal durante a primeira metade de 1983 situou-se aquém do que tinha sido previsto no programa; as
finangas consolidadas dos Governos estaduais e municipais continuaram a revelar acentuada debilidade;
e insuficiente progresso foi alcancado na corre¢do da situagdo financeira das empresas estatais. As
necessidades financeiras do setor piblico se somaram aos problemas causados pela inadequada
disponibilidade de recursos externos, o que resultou na inobservincia das cldusulas de desempenho
originais relativas ao endividamento do setor piblico e ao crédito Iliquido interno das autoridades
monetérias, tanto em margo como em junho de 1983. Como conseqiiéncia de muitos fatores, inclusive
a maxidesvalorizagdo de fevereiro, enchentes catastroficas no Sul do pafs e a continua e severa seca
do Nordeste, assim como a persisténcia de uma politica de demanda, a taxa de inflagdo desviou-se
substancialmente do curso tracado no programa. Durante os primeiros oito meses de 1982, os pregos
internos aumentaram de 109%, elevando-se a um nivel 143% maior do que em julho de 1982.

5. A fim de acelerar o esforgo de ajustamento interno, o Governo brasileiro decidiu reforgar
sua politica econdmica, adotando medidas adicionais que se descrevem com maior detalhe a seguir.
A luz destas consideragdes, o Governo brasileiro requer, por meio desta Carta, seja dispensado das
exigéncias relativas as cldusulas de desempenho que nio tenham sido observadas até o momento, e
que sejam modificadas, como abaixo se especifica, algumas das cldusulas de desempenho e metas do
programa econdmico correspondentes ao primeiro ano.deste programa.

6. A alta taxa de inflagdo registrada até esta parte do ano torna impossivel conter a inflagdo
anual nas metas de 85% a 90%, em 1983. Para o segundo semestre, poderemos ter de contar inicial-
mente com a continuagdo de taxas mensais bastante elevadas, resultantes de algumas medidas de
corregdo de pregos que foram implementadas recentemente e outras a¢es adicionais que terdo de ser
tomadas. A continuagio de uma politica monetiria apropriada e, em particular, a limitacdo do
crescimento da base monetiria a 90% em 1983 deverdo provocar uma queda significativa da taxa
mensal de inflagdo para cerca de 5%, durante o Ultimo trimestre de 1983. Dada a experiéncia recente,
pode revelar-se invidvel reduzir em 1984 a inflagdo aos niveis originalmente contemplados. Planeja-se,
no entanto, cortar a inflagio no decurso do ano até uma taxa mensal de cerca de 2,5%, durante o
altimo trimestre de 1984.

7. De conformidade com os propésitos expressos no pardgrafo 12 da Carta de 6 de janeiro de
1983, o Governo adotou, ou estard adotando, as seguintes medidas:

a) Os pregos dos produtos combustiveis foram elevados de 45% em média, em 9 de julho de

146



1983, dando fim, efetivamente, ao subsidio a esses produtos; no futuro, esses pregos serdo ajustados
em linha com a desvalorizagdo do cruzeiro, a fim de prevenir o ressurgimento do subs{dio.. '

b) O preco do trigo foi aumentado de 100% em 27 de junho de 1983; aumentos adicionais
serdo introduzidos até eliminar-se todo subsfdio a novas vendas de trigo, até junho de 1984. Os pregos
de produtos de trigo foram também aumentados substancialmente e continuardo a refletir plenamente
a evolugdo do prego do trigo. A politica de fixagdo de pregos para o trigo e para produtos de trigo
serd subseqiientemente ajustada para impedir o reaparecimento de subsidios.

c) Os pregos do ago e da eletricidade foram elevados em 90%, até a presente data, em 1983, e
serdo reajustados no restante do ano, de modo a gerar um incremento de 5% acima da taxa de inflagdo
interna (medida pelas variagSes das ORTNs).

d) Os subsidios que se contém nos precgos do aglicar estdo sob revisio, de conformidade com os
propositos expressos no paragrafo 12(3) da Carta de 6 de janeiro de 1983.

e) Os precos dos servigos do setor publico estdo sendo freqiientemente ajustados, em geral,
segundo a inflagdo interna e levando em conta considera¢es de eficiéncia e condi¢Ses de oferta
e procura.

f) Os pregos de mais de 300 produtos industriais e de servigos providos pelo setor pnvado
foram recentemente submetidos novamente a controle, limitando-se a 80% da inflagdo passada seus
aumentos sem comprovacdo de causa. Assim que a taxa mensal de inflagdo comegar a declinar, esses
controles serdo gradatlvamente retirados.

8. No que concerne as finangas do Governo federal, as autoridades anunciaram em junho uma
série de medidas que incluiam:

a) um imposto de renda na fonte de 4% sobre lucros realizados nas operagdes de open-market;

b) antecipagdo, em 1983, de parte dos pagamentos do imposto sobre a renda, pelas institui¢tes
financeiras;

c) virias medidas destinadas ao aperfeigoamento da adiministragdo fiscal e i melhoria da
arrecadagdo do imposto sobre a renda das pessoas fisicas e juridicas; e

d) redugdo do desconto do imposto de renda na fonte das camadas de baixa renda, bem como
do imposto sobre opera¢des financeiras internas.

O efeito combinado dessas medidas deverd produzir receita adicional equivalente a cerca de
Cr$ 610 bilhdes em 1983, A estrita austeridade dos gastos, anunciada na Carta de 6 de janeiro de
1983, vem sendo mantida.

9. As mudangas nas politicas de precos e de saldrios, a que se referem o pardgrafo 7 acima e
o parigrafo 14 a seguir, produzirfo melhorias nas finangas das empresas estatais. Essas empresas
deverdo, contudo, arcar com uma parte adicional do dnus de ajustamento, por forca dos desvios nas
despesas programadas na primeira metade do ano. Uma revisdo recentemente concluida do orgamento
consolidado das empresas estatais para 1983 visa a uma redu¢do no volume das despesas. Um grande
corte nos investimentos é inevitdvel, e economias suplementares tém de ser feitas nas despesas de
custeio, de forma a compensar o sensivel aumento do valor em cruzeiros das importagdes e do paga-
mento de juros sobre a divida externa (relacionados com a maxidesvalorizagdo). Para assegurar a reali-
zagdo dessas medidas, foi reforcado consideravelmente o controle da despesa e modificada recente-
mente a legislagdo salarial (ver pardgrafo 14, abaixo). Adicionalmente, implementou-se um sistema de
acompanhamento da evolugio do setor pablico (ver pardgrafo 12, abaixo).

10. As medidas descritas no parigrafo precedente deverdo fortalecer significativamente as
finangas do setor piiblico. Considerando, todavia, que praticamente oito meses do ano ja transcorreram
e levando em conta a inevitivel defasagem entre a implementac¢do e os resultados das novas medidas,
ndo se pode alcancar o grau de ajustamento real das finangas do setor plblico como previsto ao
principio deste ano. No entanto, é nossa intengdo reduzir de mais da metade esse déficit operacional,
que se calculava em 6% do PIB em 1982, para 2,7% este ano. No entanto, a corre¢io da divida do
setor piliblico pela inflagdo interna e desvalorizagio da taxa cambial, em ritmo que em 1983 serd
sensivelmente superior ao deflator do PIB, acarretard para o setor publico, em 1983, necessidade de
financiamentos da ordem de 15,2% do PIB, aproximadamente a mesma que em 1982.

11. O Governo est4 decidido a assegurar que o or¢amento operacional do setor piiblico apresente
em 1984 pelo menos um pequeno superdvit; isso significard, em 1984, uma melhoria de cerca de
3 pontos de percentagem em relagio ao PIB de 1983 e uma reducdo das necessidades globais de finan-
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ciamento do setor piblico a cerca de 7% do PIB. Tais resultados, de um modo geral, deverdo 1€pOr O
comportamento fiscal nos niveis originalmente contemplados no programa. A maioria das medidas
necessirias para esta melhoria jd foram tomadas nas 4reas do Governo federal e das empresas estatais.

a) Quanto ao-Governo federal, a j4 anunciada eliminac¢io progressiva dos subsidios trard is
finangas governamentais uma melhoria de 0,6% do PIB em 1984, o que, combinado com receita
adicional equivalente a aproximadamente 0,6% do PIB, levara o superdvit do orgamento operacional
do Governo federal a um aumento de 0,6% do PIB, em 1983, para cerca de 1,6%, em 1984. A melhoria
seria ainda maior, ndo fosse o crescimento das transferéncias para as empresas estatais, equivalentes
a 0,2% do PIB.

b) Quanto s empresas estatais, continuard a ser seguida a politica de fazer o necessirio para
que as receitas se elevem, em 1984, aproximadamente em linha com a inflagdo. Com a modificagdo
na legisla¢do salarial ¢ a conten¢do de outras despesas correntes, prevé-se um ligeiro aumento no
superdvit das empresas estatais e, em adigdo, como observado acima, haverd um aumento das transfe-
réncias do Governo federal. Ao mesmo tempo, esti programada uma redugio adicional equivalente
a 1% do PIB, em 1984, nos gastos de investimento.

¢} As finangas dos Estados e Municipios, e de suas empresas terdo em 1984 melhoria acentuada,
em conseqiiéncia de diversas medidas, e espera-se que seu déficit operacional se reduza de 0,8% do
PIB. Sua participacdo na receita tributaria aumentard e as politicas monetaria e fiscal, em geral, vio
requerer a adog¢do de limite rigido sobre qualquer aumento no endividamento daquelas entidades.
Os controles necessarios ja estdo em vigor e se aplicam a (i) empréstimos de bancos nacionais, (ii) colo-
cagdo de titulos no mercado interno, e (iii) empréstimos externos,

12. Para ajudar a garantir que as metas orgamentdrias serdo cumpridas, um Comité Interminis-
terial de Acompanhamento da Execugdo dos Orgamentos Pablicos (COMOR) foi formalmente
constituido em 2 de agosto de 1983. Dirigido pelos Secretirios Gerais da Fazenda e do Planejamento,
o COMOR coordena as agGes a nivel governamental que afetam as necessidades de financiamento do
setor piblico, incluindo as empresas estatais e os Governos estaduais e municipais, de modo a cumprir
o programa de ajustamento. O COMOR terd a sua disposi¢io dados mensais sobre os acontecimentos
relevantes, com defasagem de 4 a 6 semanas. No parigrafo 3 do anexo Memorandum Técnico de Enten-
dimentos se fixam as metas mensais acordadas para a segunda metade de 1983, para o endividamento
do Governo federal, das empresas estatais e dos Governos estaduais e municipais.

13. Na drea da politica monetdria, diversas medidas foram recentemente introduzidas, visando
ao fortalecimento do controle monetéario. Essas medidas sdo as seguintes:

a) Manutencdo de limites restritos a expansdo do crédito do Banco do Brasil S.A.

b) Estabelecimento de limites mais estritos ao crédito bancério interno para o setor piiblico.

¢) Aumento dos depdsitos compulsdrios em cinco pontos de percentagem, tanto para depésitos
a vista como a prazo.

d) Redugio dos subsidios aos créditos agricolas e ao financiamento is exportagdes. As taxas
de juros nos empréstimos 2 agricultura foram elevadas da taxa fixa de 45% a uma taxa equivalente a
85% da inflagdo passada, mais 3%, aplicdvel ds operagSes de 1983. A proporcdo do ajustamento i
inflagdo passada se elevard a 95% em 1984 ¢ a 100% em 1985. Taxas algo menores serdo aplicadas a
empréstimos a agricultores no Norte e no Nordeste. A taxa de juros no financiamento 4 exportagdo
foi aumentada de 40 para 60%. A partir do inicio de 1984, essa taxa se fixard em 70% da inflagdo
passada, mais 3%. Os correspondentes tetos estabelecidos para a expansio do crédito interno das
autoridades monetdrias sdo indicados no pardgrafo 4 do anexo ‘“‘Memorandum Técnico de Enten-
dimentos™.

14. A despeito de diversas modificagdes importantes na lei salarial no principio deste ano, o
sistema de ajustamento salarial automdtico permaneceu rigido, provocando elevagio do desemprego
e impedindo redugdo da taxa inflaciondria. A fim de permitir uma situagio mais favoravel & criagdo
de empregos e possibilitar um substancial declinio da taxa de inflagdo, o Governo baixou, em 13 de
julho de 1983, o Decreto-lei n® 2.045, que limita o ajuste semestral de salarios a 80% da inflagdo
passada, Este Decreto-lei foi lido no Congresso em 16 de agosto de 1983.

15. Com relagdo ao setor externo, o Governo continuaré seguindo a polftica cambial especificada
no pardgrafo 9 da carta de 24 de fevereiro de 1983. Quanto s restri¢des cambiais, 0 Governo esti
procedendo i eliminagdo, antes do final de 1983, daquelas restricSes cambiais de menor porte, a que se
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refere o parigrafo 7 do apenso Memorandum Técnico de Entendimentos, substituindo-as, quando
necessario, por medidas situadas fora do sistema cambial: o Governo reafirma, outrossim, seus
propdsitos relativos 4s demais restrigSes cambiais contidas no pardgrafo 25 da Carta de 6 de janeiro de
'1983. O Governo também pretende, no restante do ano, restaurar o regime de liberagdo cambial que
prevalecia antes de 30 de julho de 1983 e eliminar os atrasos de pagamentos externos. Nesse sentido,
estabeleceram-se tetos para aqueles atrasos, como se especifica no pardgrafo 8 do anexo Memorandum
Técnico de Entendimentos. ’

16. O Governo comegou a tomar providéncias para compensar as deficiéncias na implementagdo
do programa original de financiamento externo (Projetos 3 e 4), mediante maior utilizacdo do financia-
mento externo de médio e de longo prazo; tal financiamento adicional ter de refletir-se nos limites
a0 novo endividamento externo. Estes novos limites, que permanecem consistentes com as metas
fixadas para as transagGes correntes e para o balango de pagamentos global, estio especificados no
paragrafo 5 do Memorandum Técnico de Entendimentos. ’

Cordiais Saudagdes,

a) Affonso Celso Pastore
Presidente do Banco Central do Brasil

a) Antdnio Delfim Netto
Ministro-Chefe da Secretaria de Planejamento da Presidéncia da Repiiblica

a) Ernane Galvéas
Ministro da Fazenda
EE

MEMORANDO TECNICO DE ENTENDIMENTOS

Brasilia-DF, 15 de setembro de 1983

Este memorandum define os conceitos utilizados para quantificar determinadas varidveis do
programa econdmico, descrito na Carta datada de 15 de setembro de 1983, e fixa os modelos para os
relatorios periédicos.

I. A meta geral para o balan¢o de pagamentos no ano-calenddrio de 1983, como descrita no
paragrafo 29 daquela Carta, € a de se alcangar pelo menos equilibrio. A vista do desempenho até esta
altura do ano, a meta para o periodo de 9 meses, que vai até 30 de setembro de 1983, é a de um
déficit que ndo deverd ultrapassar a US$ 3,1 bilhes. Para os fins de verificacdo dessas metas, o desem-
penho do balango de pagamentos medir-se-d4 por modificagdes na posigio de reserva liquida interna-
cional das autoridades monetdrias (o Banco Central e o Banco do Brasil S.A.), 0 que se mostra no
quadro anexo. No entanto, com o propésito de medir o desempenho do balango de pagamentos, as
alteragGes na -posicdo da reserva liquida internacional ndo incluirio a monetizacdo liquida do ouro.
Por outro lado o ouro, os DES, bem como os ativos e os exigiveis ndo expressos em ddlar, terdo seu
valor calculado com base nos pregos e nas taxas de cimbio em vigor em 31 de dezembro de 1982,
Adicionalmente qualquer redugdo nos exigiveis de curto prazo das autoridades monetérias, que resulte
do refinanciamento das opera¢Ges-ponte de BIS e de bancos estrangeiros obtidas antes. de 31 de
dezembro de 1982, ndo serd considerada para os fins destas metas. As metas para o balango de paga-
mento acima referidas e os limites sobre os ativos liquidos domésticos indicados no pardgrafo 4% a
seguir se baseiam na premissa de que, no que respeita aos compromissos ja acordados, certos atrasos
no desembolso por bancos comerciais estrangeiros serdo postos em dia no quarto trimestre de 1983, e
estes também se baseiam nos pressupostos relativos ao financiamento externo adicional para 1983.

2. O nivel de endividamento do setor piiblico nfo-financeiro, a que se refere o pardgrafo 10
da Carta, definir-se-d como a soma dos acréscimos lfquidos, ocorridos nos itens descritos no anexo
Quadro 2, acima de seus respectivos saldos em 31 de dezembro de 1982, Essas necessidades financeiras
acumuladas ndo excederdio Cr$ 14.900 bilhdes durante o perfodo de trés meses, que termina em
30 de setembro de 1983, e Cr$ 19.350 bilhdes durante o perfodo de trés meses, terminando em
31 de dezembro de 1983.
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