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CARTA DE INTENGCOES E MEMORANDO TECNICO- DE ENTENDIMENTOS

- Carta de lntengaeé

Brasilia-DF., 15 de margo de 1984

ISr. JACQUES DE LARORIERE A '

|Diretor-Gerqnte ,' :

|Fundo nonetério Ilnternacional : :

Iuashington, D.C.

?

iPrezado Senhor de Laroriere,

Desejamos informar Vossa Senhoria do progresso

reali at nz imnlemsntacgso do programa economi-
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co e financeiro empreendido pelo Governo brasileiro e apoiado

pelo "acordo ampliado', que a Junta Executiva do Fundo Moneta-
e e / —— e

‘rio Inté¥fnacional aprovou em 28 de fevereiro de 1983. Deseja-

— e ——————— /

mos igualmente aproveitar esta oportunldade.para comunicar a

‘Vossa Senhoria nossas intengoes com respeito as diretrizes pa-

‘ra 198k,

0 programa econamico de prazo medio foi adotado

em fins de 1982, nao somente para fazer face a dQLELLQLQQaO da

posicdo externa do pais, que PrOVOCOUvé_PﬁféiuiéMRECLENEHPEEFE

cial das reservas internacionais do Brasil, mas tambem em aten

mérne;essidade ;@ys,jynqamenﬁalwdg,mqﬂlf\car-Qe a estra

O e i,
tégia de longo prazo do pais, de uma forte dependencia de em-
* < de

préstimos externns para uma nova estrategia de geragao de pou-
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1s 2 procrams Uinhs por mela, n0 Curid praze, re
e - ) Pl
quzir os desequilscrxo externos e internos e, no medio prazo,

prodggil;ggdangas estruturais gque permltam c retorno a eleva-

e T ————————
o
—

das e sustentaveis taxas de crescsmento e de emprego.
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3. ' Mas a severidade da situagao f:nancenra externa

e as dimensBes dos desequnltbrlos domeés ticos determlnaram a ne

cessndade de um ~ajustamento substanCIal Ja no prvmelro ano do

'programa. Na drea externa, o programa tinha por meta a redugao

(gg\ggjliLiﬁem conta corrente de quase USS 15 bllhoesde 1982 pa

ra USS 7 b\lhoes em 1983, assim. como alcangar-se o equnlubrno

no balan;o de pagamentos global 0 que exigia a geracao de um

superavnt de cerca de USS 6 btlhoes na balanga comerCIal 0

apoio em restrlgoes de cambio e de comércio nao poder“ser cogi

tado alem do curto prazo, e a ‘maior parte do esforgo para o ne
+

cessarlo ~ajustamento domestlco tinha de ser suportado pelo se4

tor publico, gue fox chamado a reduznr seu deflc1tf Vtotal em

‘montante edquivalente a 8% do PIB. Além disso, em seu primeiro :

ano, o programa devia produzir lmDortantesnmdawas estruturals,

inclusive a ellmxnagao de subs:dlos aunentando 3 flCleﬂCla

da economla“e crlando as condigoes para a retomadawdempﬁasgl“

mento economico nos anos finais do programa.

L. Alcancou-se progresso substancial no &ajustsa
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taleceu mais que o esperado. A balanga comercia! de 1983 apre-—

sentou um superavit de cerca de USS 6,5 bilhoes, refletindo

principalmente uma contracgao aguda das importacoes, mas tambem

alguma recuperacao das exportacoes, que se beneficiaram do ajus

tamento significativo do valor externo do crﬁzeiro, que se ope
rou durante o ané. 0 resultado mais favoravel na conta do co-
mércio, assim como os pagamentos de juros e servigcos em niveis
mais baixos que os esperados, conduziram a uma redugao, subs-
tancialmente maior do que a estimada anteriormente, no deficizt
em conta corrente, que agora se estima ter-se situado préximo
dos USS 6 bilhoes em 1983, comparado com USS 14,8 bilhces ex

1982. No entanto, ao longo d6o anc, a situagéo cambial do Brasi|

continuou muito dificil p

orgue os ingressos de investimento G}
reto, créditos de fortes bancarias e creditos comerciais -
CUris prazc acateran $2ncc senrsaivel~TInie MECI02F 0l Tuf se2 LT
nha projetado. A critica situagao cambial fez surgirem os atr

satre
sos nos pagamentos externos e as restric¢oes cambiais. A fim cc

aliviar essa dificuldade cambial foram adotadas medicdas i

]

ceiras em novembro de 1583, COT & Carticifacac o Cregures @f{-



ciais e privados, vxsando a assegurar orfnnanC|ame,;gwngleﬁno,

requerido para a parte final de 1983 e pararl984 como um todo.

0 programa prevna que USS 3 5 bllhoes dos _novos recursos finan

celros propncnados pelos bancos comerciais seriam desembolsa-
M 4ebht

e

.dos em dezembro de 1983 Na realidade, esse desembolso fon pos

.terggﬂpl”o"qug,;ausqu”a lnobservanCIa de um certo numero de crl

terios de comportamento da economia relativos ao altimo trimes

tre de 1983. .

5. i A maxidesvalorizagao de fevereiro de 1983 repre-
sentou um afastamento radical das metas originais, COmMO eXpoOsS~
to em nossa-carta de 2& de fevereiro de 1983. Embor#a essenci-

al ao extraordsnaruo progresso que se produztu no ajustamento
4

do balango de pagamentos, ela no entanto tornou tambem mais
dificil a realizacao dos. objetivos domesticos do programa e,
em particular, contribuiu para a aceleracao da inflagao. Outros

numerosos e Ssubstanciais ajustamentos nos precos administrados
produziram impacto similar, mas tiveram de ser empreendidos em

983, porque eram €5 senciais 3 restauracao da eficiencia da
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taria. Devidoaatra
cos em sua implementacao e no ajustamento das financas publi-
cas, o progresso realizado ficou aquem do previstono programa.

Esses atrasos tiveram efeitos adversos na conduta da politica

-

monetaria.

6. ' B Desde jgﬂhgfgg,1983, o Governo tem tomado multi-

JiLEE,TEEJEES para reforgar o esforgo de aJustamento. A 1egss]a

A - jf

C\al do processo de aJustamento salar|a\ As f:nangas do _setor

publlco foram fortalecidas atraves da comblnagao ~de ‘esforgos

para e\evgr asmfagEL;as e reduzir as despesas em todos _gixjj'

vexs, %edndas decisivas foram tomadas para reduznr os subsudl-

J——

cs. Os pregos re}@}jypﬁmdoﬁ,Qeriyados de petro\eo e do ,priqo

foram elevados e ©s pregos de outros servngos publicos foram
- 2zZogc zm lipme com-a infiageo. Jurcos neggativcs, €m LErmOSs
reais, sobre a maioria dos cred {tos a agricu.lura € &3 €xXpOTieE

coes foram eliminados. A politica moretaria em geral lOornou-se
maic restritiva, pelo aumento dos niveis dos depositos compul-

cArics e pela limitacao da expansao da base monetaria a uma ME
p = =




__ " _.lta de 90% para 1983.

7- Tornou-se, todavia,

tas do programa para a ultima parte de 1983,

:os ‘que ja haviam ocorrldo. 0 deficit normal

necessario modificar .as

devido aos desvi-

do .setor publico

,("publjc sector borrowing requirement' - PSBR) em 1983 elevou-

-se do equivalente a-B,BZido-PIB para 18,6% do PiB,
iprjncinalmentg os efeitos da
ite da divida do setor publico.
ifoi 2lc¢ada,:  pelo equivalente a 2,7%,do PIB.
ide 1983,

Em 31

revistos foram cumpridos;

de
* -
ambos 'tetos

nai correspondeu a

P = Py

17,9%.do PiB,
xnal equivalia a 2,5% do PIB.

deficit

Tanto a-base‘monetéria

imeios de pagamento cresceram éem

linha com a meta dos

lcita no programa. No entanto, 0 teto sobre o credito

l1Tquido das autoridades monetar:as, que havia sido

ide confor

iros externos a que se€ referiu o paragrafo b acnma

observado, ja que tais ingressos

6.

A taxa de 'nf\agéo em 1983”fdi de 211% A alta
Kffthe lnriagao que se ObSEFVOL na. nrxmelra metade do ano foi
ampllada subsequentemente pelas medldas corretivas gwap[ggpf

adotadas como parte do esforgo de ajustamento,

assim

do
exterior e pe}a retirada de certos subsidios. A taxa

§ada pe\as lnundagoes e pela seca, pela evolugao

inflagao permaneceu na faixa de 12 a

13 por cento de
outubro:

em seguida,

flacionario,

zembro.

9. Em nossas cartas de 15 de setembro de 1983‘ e de
14 de novembro de 1983, indicamos nossas infehgaes com respei-
to as diretrizes economicas para 1984, indicando tambem metas
especificas para o primeiro crirestre de 138L. Em especial, ex
pressamos nossa rnLen(dorcewwm‘>,yrhim¢éfx; T2 3t r pieblice

R

3 9% do PIB em l98b (embora se salientasse que o resultado re-
al dependeria da velocndade com que 3 Tnf]agéo se reduzisse) ;
de 2lcang¢ar um superavit operacional no setor pGblico equivar

do PiB, pelo menos; de

lente a 0,3% limitar a’

A meta do deficit o

produziu-se uma desaceleragao no

refletindo

snfla;ao mais alta sobre o montan

me -

J

1

yeracional

dezembro ”

poperacio-
como

90%

os
impli

interno

modificado
mi dade com a revisao do ingresso de recursos flnancel

nac pode ser

nao se concretizaranm.

—

como cau-
comercto
mensal
junho ate
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caindo a taxa a 8,4% em novembro e 2 7,6% em de-

expansao dos

dE{

-~ R s
H

o déficit nomi-
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__ﬁ___Jmelos de pagamento e da base monetaria a 50% em 1984; e de bus
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jcar uma redugao adicional no deficit do balango de pagamentos

em conta corrente. Nesta oportunidade, deseJamos reiterar nos-

sa |nten§ao de manter essas dlretrlzes. As medidas requeridas

\para cumprlr referudas metas sao descritas mais pormenorlzada-

|
‘lﬁ Como mencionado acima, o ritmo da inflagao se man

iteve pers:stentemente alto, coexust:ndo com a intensificagao

!das medidas financeiras, com uma legislagao salarial modifica-|

}da e com uma indesejavel queda das atividades economicas. Cre-

imos flrmemente que a redugao da inflagao € de \mportancaa deci

lsiva para se a]cangar o equilibrio externo e para se langarem

‘as bases de um drescimento sustentavel. Atualmente, todas ‘as!

imedidas domésticas requeridas para tanto foram tomadas e deve—:

‘r3o levar a um substancial declinio da inflagao. No entanto, co-

:
imo a inflacao setd enraizada e e elevado o grau de indexagéo%
da economia, tanto formal como informal, a defasagem entre a
implementacao daquelas medidas e seus efeitos sobre a inflagao
nao pode ser prevista com seguranga. E portanto necessario cau
itela na previgéo de uma determinada taxa de inflacao em deter-
iminado tempo, no futuro proximo. Nao pode haver duvida, no en-:
itanto, de que a taxa dé inf[;gép que predominou em 1983 e nos
primeiros meses de. 198k sera reduzida. substancialmente. Na ver
.dade, em nossa opiniao, as medidas ja tomadas deverao permitir,

durante 1984, uma queda de pelo menos metade da taxa observada.

1. . As preocupacoes com a inflagao nao estao, porem,

impedindo as necessarios ajustamentos corretivos de precos e .23

‘ibgrg}];égép da politica de pregos.

e ——

a) Aumentos freglientes nos precos dos defivados

. ) de petré]égwjém sido aplicados para evitar o
el ‘o1€ ra evitar ©O

ressurgimento de subsfTdios.

igo e gp§<drrivadosf de irigo

foraﬂ aumentado S,OE,jﬂ%mgglgl@pgj;,emwaYEfﬁ;

i

ro de 1984 e aumentos d[p}Qnais,eJﬁminaréo o

subsidio do trigo em meados do ano, como pre-

visto: dai em diante, os pregos do trigo edos

derivados de trigo serazo ajustados na medida
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necessaria para impedir o ressurgimento de

qualguer subsidio.

c) Os ,PT?&Q,,S” do ago e da energia elétrica serao.
ajgspgggg,em"JBBQ, de modo a produzir um au-
. mento que seja 5% acima da-taxa de inflagéo;
medida pelo indice de pregos por atacado e pg
1o fndice-nacion#l de precos ao consumidor,
respec;ivameﬁté;

d) Novas iniciativas estao sendo conpempladas,pa'

ra liberalizar o coméercio de varios produtos

agricolas, a fim de harmonizar seus pregos com

as cotacoes internacionais. {

e) Nac se pretende usar controles de pregs para
limitar ou retardar 0s necessarios ajustes de
prégbs para os proﬂutos g servigos providos\

pelo setor privado. Verifica-se que e&sie se-

tor necessita gerar internamente recursos su-
ficientes para seu crescimento e desenvolvi—
mento, permitindo-se que se faca os ajustameiL
tos adequzdos de precgos. Controles serao con-.
tudo usados para conter injustificados aumen-:

tos de precos, nos casos de empresas que ope-'

- ram em condicoes oligopolisticas de mercado.

(«
No que tange as finangas do setor publico, uma

o importante e muito util foi o estabelecimento, em 2

—1

12.

w!

evolu
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de agosto de 1983, de um “ComitéfInterminjsperigl,de ACQmp§ﬂh3

mento da Execugao dos Orgamentos Pﬂb]icos (COﬁQBl-O COMOR coor-

dena, a nivel do Governo Central, as agoes que afetanlvgwdéfif

cit do setor pGblico, inclusive © das empresas. estatat< e dos

overnos estaduais e municipais. Foram estabelecidas metas mel

o até setembro de 1984, relat)

(R

sais, para os seis meses que ir
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0 Governo Central alcangou eglilibrio enm seu de-

W

ficit cperacional em 1983, em comsaragac com um daficit eqUliv.
lente 5 2% do PIB no ano precedente. Em dezembro de 1983, in

troduziram-se medicdas adicionais para tornar mais rigerosa
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administragao fiscal, em particular no que respeita a renda ge
Al : _e renda 9=

rada pelas operagoes financeiras. 0 efeito das medidas recen-

=

tes sobre receita e a admlnlstragao fiscal, juntamente com a

contnnuagao da,estrita austeridade nas despesas e a ellmlnagao

‘do sub5|d|o do trlgo e dos produtos de trlgo, devera produzir

‘no orgamento operacuonal do Governo Central um superavit eqli-

lvalente a 0,8% do PIB em ISBM
- — -

| R A poSi;So financeira das empresas .estatais se

apresentou em 1983 melhor do que esperado, devido a receitas]

i

imais elevadas e a maiores transferencias do Tesouro, que mais

do que compensaram uma redugao menor do que projetada nas des-

lpesas de investimento. 0 deficit no or§amento operaciohal das

iempresas estatais federais reduziu-se ao eqUiva]ente a 1.9% do{
PiB em 1983, em comparacao com os previstos 2,4% do PIB. Esfori
icos para restaurar a estabilidade financeira deste importante%
lsetor da economia continuarao em 1984. 0 orgamento consolldado;
ldas empresas estatais federais visa a um aumento de suas recel_l
‘tas operacionais de 5% em termos reais, o que se realizara prin-
cipalmente através de uma politica ativa de pregos, inicio de
operacao de certos projetos e aumento da produgao. Um. corte
adicional nos déesembolsos de investimentos e economias especi-
i2is nas dggpesas correntes sqjéo necessarios para compensar um’

¢ - . - - .
sensivel aumento dos pagamentos de juros sobre as dividas ex--

fterna e interna. Rigoroso controle de despesas e estrita imple.

mentagao do Decreto Lei n® 2.100 e do Decreto n?® 89 253, refe-

—,

/{@t@LEJ serao”necessarlos para se a]cangar a projetada conten-

gao das despesas correntes. Ao *odo, o deficit do orgamento

operacxonal das emoresas estatais federais sera reduzidoal,2%

do PIB em 1984.

15. As financas dos Estados e dos Municipios, e de
suas empresas, terac nitida melhoria em 1984. Em 1983, o com-
portamanpio de Sewu orgaﬂéntc operacicnal se manteve no limite

esperado de um déficit eqUivalente a 1,3% do PIB, principalimen
te devido 3 eficacia dos controles aplicados sobre suas coloca
coes de. titulos e sobre seus empréstimos junto a bancos nacio

nais e estrangeiros. Esses controles serao mantidos em 1984,




' JEspera-se um orgamento operacional equilibrado para esse setor

)

L | . e ( C\M\ Yo

L]

em 1984, como resuttado dos efeitos daqueles controles, junta-

mente com o aumento das receitas dos Estados e Municipios, em
decorrencia da élevagao do imposto sobre circulagao de mercado

irias {1CM) e das novas medidas de maior particfpa;Eo nas ren-

idas do Governo Federatl. i
. : i
- : 0 restante do setor publico, compreendendo prinﬁ

'

cipalmente o sistéﬁa_ue pre"i4 éncia social, assim como algumas
tagéncias descentralizadas, fundos ‘e programis apresentou um su
! - . + . !
peravit em seu orgamento operactonal equivalente a 0,52 do PIB,

t
em 1983, scima do supe ravit de 0,!Z‘ar*e< prcjetaﬂo. lsso ocor.

!reu apesar,da deterioragao “da . flnangas do sistema de prevxden-1
lcna social; e se deveu prlnCIpalmente ao recebimento, pelos fun“
ldos e programas, das ;Endas adxcnonaxs obtidas comp Lesuttado |
ida-eliminacao de subsndios ao crednto. Para 198h ja esta se
le%ercendoidm‘égfoggo concentrado para restaurar uma posig¢ao fi

fnanceira solida para o sistema de previdencia social. Atraves

Ide tal esforgo e do efeito continuado de medidas tomadas em

A

11983, espera-se que a contribuigao do restante do setor publi-

lco para o superavit operacional global se eleve a 0,7% do PIB.

17. No conjunto, o Governo mantéem a determinagao de
iaséegurar um superavit equivalente pelo menos a 0,3% do PIB H;
;posiééo!do'orgamento operacional do setor publico, em 1984,
lisso requerera um incremento de cerca de 3 pontos de percenta-
rgem em relagao ao PIB, entre 1983 e 1984.°0 deficit global do

‘setor pubiico reduzir-se-a a um nivel entre 11 e 13% do Pi

[v.]

s P
»y UE
pendendo da taxa de inflagao e da velocidade com que sera redu
zida. As metas para os deficits nominal e operacional do setor

publico, para os trimestres terminando em junho e em setembro

de 1983, foram especificados.

18. A politica monetaria adquiriu importancia decisi
va, mas circunstancias atuais. Para assegurar uma redugac sig-

-

nificativas da inflagao, serz necessaria ums rigcorasa politice

de credito, de modo que o crescimento de menos de pagamento - e

k)

da base monetaria sejam mantidas sob e@%rs&o controle, enquan-

to se buscara seguir umajpolxtlca ativa de taxas de juros, as-

—_——T

sequrandoc taxas positivas de juros reais. Consequentemente, ©
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fator de corregao monetaria que se usa para ajustar o valor

das obrigagoes financeiras, continuard a ser fixada no final de

cada mes, em nivel n3o inferior a taxa de inflagao (medida pe-

1o fndice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna, ajustado

segundo os fatores acidentais), correspondente aquele mes. Alén

disso, pretendemos manter a expansao dos meios de pagamento e

da base monetaria em 1984 em nao mais que 50%. Para tal fim,
definimos metas mensais para esses agregados para o periodo

que se seguira até setembro de 1984. As operacoes . de open

market" serao inteiramente orientadas para a observancia daque

{las metas e serao usadas para- corrigir qualquer eventual

des-
\vno‘ Ao mesmo. tempo, as operagoes overn:ght” sertao adminis-
ltradas de maneira consistente, visando a que nao se mantenha

- . . - .
wum financiamento medio liquido permanente. A redugao do credi-’

ito subsidiado e das restrigoes quantitativas impostas aos ban-'

icos resultarao -numa locagao mais eficiente dos escassos recur-

isos de credito e reduzira a ampla dispersao das taxas de juros,

existentes no passado. £ nossa intengao proceder a liberaliza-

icao do sistema de credito, mediante redugoes adicionais dos

isubsidios e das restrigoes quantitativas. Os objetivos que des

iIcrevemos, na area da politica monetaria, se traduzem num con-

junto de limites impostos aos ativos internos liquidos das au-

{tori dades monetarias. -

9. - Com respeito as politicas do setor externo, e a

Nuz dos resultados encorajadores conseguidos em 1983, tudo in-

dica que a meta de um superavit comercial de US$ 9 bilhoes em

1984 podera ser alcangada. Os resultados da experiencia recen-

te, revelam que ha incertezas quanto as projegoes relativas aos

pagamentos liquidos dos Sefvigos, em 198k4. No entanto,

nao ocorram modi ficacoes adversas nas condigoes do mercado mun

dial, inclusive das taxas de juros internacionais, acreditamos

viavel alcancar um deéeficit no balanco de pagamentos em conta
< : % pag

C

Q

rrent

t
m

de cercs de US

40

5 bithoes em 984, a meta original con

Q.
<Y

€

(4]
3

pia em nossa carta ce b6 de janeiro de 1984, juntamente

com o exito da conclusac dos arranjos financeiros mencionados

acima, da-nos a confianga de que tambem se podera alcancgar a

meta de um superavit global de US$ 1 bilhao no balango de paga

supondo




"~ lmentos de 1983 e 1984, combinados.

l -
jterio de detempenho estabelectdo no programa.
i

lforma a assegurar a

iras, ao mesmo tempo

.gumas praticas de cambio multiplo e todos os

i{dos bilaterais de pagamentos com paises membros
teliminados em dezembro de
icambio multi
iabril de 1985,'ser5 eliminado naquela data. Em dezembro

.ampliada para incluir as vendas de cambio para as

20. 0 Governo continua firmemente comprometido a man

ter uma taxa de .cambio competltlva e a eliminar todas as prati
cas’ remanescentes deeamblowplt|mo e de restrlgoes cambiais, du

rante o periodo do acordo ampliado:

)

'a) Durante 1983, a taxa de cambio depreciou-se em
2892 em termos de cruzelros por dolar do Estados Unidos, com]
o valor real do cruzeiro caindo de 25% em relagao ao dolar . No|

-
periodo de margo de 1983 ate 15 de janeiro de 198h o cruzeiro'

foi desvalorlzado de acordo com o "Indice Geral de Pregos”(lGP)

lajus tado aos fatores acidentais, assim se tendo cumprido o crl

No futuro, a po-
t

litica de minidesvalorizagoes do cruzeiro sera mantida de al:

competitividade das exportagoes brasilei-:

permitindo a eliminagao das praticas rema-

inescentes de cambio mualtiplo e de restrigoes cambiais.

b) Restricoes cambiais as remessas de lucros, al
remanescentes acor
do Fundo foram
1983. As mais importantes praticas de

plo ainda existentes sao o crédito-préemio as expor

‘tagoes e o imposto sobre operagoes ftnancelras (lOF) aplicavel

i3 venda de cambio. O crédito-premio, que expirara no final de

x de

‘Y983, a abrangencia do imposto sobre operégaes financeiras foi

importagoes

de petroleo. No entanto, o Governo reafirma sua intengao de

eliminar o '0F, na medida em que ele ‘incida sobre transagoes

cambiais, no maximo ate o final de 1985. Na verdade, ja comerga
mos a estudadr alternativas que compensem as perdas de receita

dal decorrentes.

c) As autoridades rea

-ty

irmam sus inTan

a
troduzir, durante o periodo do programa, um sistema de comer-

cio capaz de prover protecao as atividades domeéstimcas atraves

de tarifas, de preferencia a restricoes quantitativas. 0 trabs
lho técnico para a implementagao de tal politica foi confiado

a um grupo de trabalho composto de répresentantes de alto ni-



__ _.vel dos diferentes setores governamentais. As autoridades pre-

.tendem submeter ao Congresso, em meados de 1984, a legislagao
pertinente. 0s progressos na area de liberaljizagao das importa,

.coes serao avaliados na revisao de agosto.

21 . A previsao de certos desenvolvimentos na economi
a mundijal, combinados -com os resultados esperados das'reformas
empreendldas no contexto do-'‘acordo ampliado'" com o Fundo, jus
tificam uma avalfagéo posjtiva'das pérspectivas do balango de
‘pagament05~d0 Brasil no medio prazo. A continuagao da recupera’
¢3o0 nas prihcipais economias devera trazer uma ampliagao das
oportqnidades.de exporgagBes. Nossas reformas domesticas, que.
fortaleceram a fungao dos pregos'kelativos e reduziu a impor
tancia dos controles adhinfstrativos, deverao colocar os produ
tores .brasileiros em melhor posicao para tiraf vantagem daque-
las oportunidades, 3 medida em que elas forem surgindo. Espera

mos que 385 condi¢oes dos mercados internacionais de capital se

normalizarao, produzindo taxas d= juros mais baixas e conse-
glentemente ménores pagamentos de juros sobre divida externa
do Brasil. Nossa politicas ja conseguiram reduzir substancial~

mente o deficit da conta corrente.externa do pais, conseqlente
mente diminuindo a depend2ncia do Brasil de novos emprestimos
externos € criando-nos a oportunidade de refazer a niveis dese

javeis nossa posigao de reserva internacional.
- b L O, o de

22, ' A luz de nossas amplas realizagoes na conta cor-—:
rente do balango de pagamentos e aa melhoria das perspectivas
nessa srea, podemos esperar que prevalegam circunstancias mais
normais com respei to as finangas externas do Brasil. Isso nos
permitira dar formulagao apropriada ao nosso objetivo de redu-
zir a dcpendépcia de poupancgas exXITernas em nossa esfratégia de
crescimento g; longo prazo. Conseqlentemente, pretendemos limi

tar qualguer novo endividamento externo ligquido, tanto de cur-

to como de longo prazo, a montantes que guardem coETEeNncia. com

25 metas 3 conta corrente & do conjunto do balanco de pagamen
Tos.
23 As autoridades brasileiras creem queas politicas

e as medidas descritas nesta carta sao adequadas a realizagao

dos objtivOos do programa, mas tomarao #y medidas adicionais
( .
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riodo restante do '‘acordo', o Brasil e o Fundo consultar-se-ao

periodicamente, em consonancia com as diretrizes aplicaveis  a

tais consultas, para examinar o progresso alcangado na

|mentagao do programa e na realizagao de seus ObJetIVDS. Em par

que venham a revelar-se apropriadas aquele fim. Durante o pe-

implte-

|ticular, as autoridades brasileiras se consu!tarao com o Fundo'

antes de 31 de agosto de 1984 sobre o progresso feito na

mentacao do programa.economico aqui descrito.

Atenciosamente,

2 Affonso CeISO‘Pastore Antonio Delfim Netto Ernane Galveas
| Presidente do . Ministro do : Ministro da
| Banco Central do Brasil , Planejamento : Fazenda
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