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FMI em foco ™

Fundo
Moneta-
rio Inter-
nacional (FMI)
moveu uma pe-
dra na direcdo
certa. Desde ha
muito o governo
brasileiro mani-

4 para o cresci-
! mento sustenta-
vel da economia,
| independente-
. mente dos pro-
gramas com O
| FML

l E bom reafir-
|  mar que cabe a

festa sua incon- Falarem discussao sobre
formidade com o o nivel adequa-
a existéncia de crescngpepto do de superavit
duas formas de economico primario, sobre
contabilizar os a diminuicao da
investimentos . B taxa basica de ju-
publicos: se na mve's.hmentos ros e, portanto,
Europa, os gas- e jogar ~ sobre a reducao
tosnao sao com-  eqnversa fora efetiva da divida
putados como g a €cOmo proporcao

déficit; se na
América Latina, aumentam
o déficit.

Na reuniao dos governado-
res do Banco Interamericano

- de Desenvolvimento que se

realizou em Fortaleza em
marco de 2002, fiz um discur-
so forte mostrando essa dis-
crepancia. A segunda pessoa
na hierarquia do Fundo, a
economista americana Anne
Krueger, estava presente. De-
pois disso conseguimos mu-
dar o critério no que se refere
aos investimentos feitos por
empresas publicas nao de-
pendentes do Tesouro, como
no caso da Petrobras. Agora
parece ter havido novo avan-
co: o Fundo aceitou ampliar
experimentalmente seu crité-
rio, permitindo que alguns in-
vestimentos publicos feitos
na area de infra-estrutura se-
jam excluidos do déficit. Is-

- so, naturalmente, depois de

criteriosa analise sobre a ren-
tabilidade do investimento e

: seu impacto fiscal.

Hosana! Mas cuidado: es-

. sa decisao cautelosa nao re-

solve a questao dos investi-
mentos em geral, que, no ca-
so do Brasil, estao diminuin-
do desde 2002. E falar em
crescimento econdmico sem
investimentos € jogar conver-
sa fora. Cuidado também
. por outra razdo: nao adianta
demonizar o FMI. De fato, a
estabilizacdo da moeda e a
preocupagdo com manter a
divida sob controle (em nos-
so caso, principalmente a in-
terna) e, portanto, em' gerar
um superavit primario que a
torne solvavel, sdo requisi-
. tos, embora nao suficientes,

do Produto In-
terno Bruto (PIB). E nessa
discussao se deve considerar
nao s6 o superavit primario,
mas o nominal (que, no nos-
so caso, estd aumentando).
Mas tudo isso, obviamente,
no contexto de varias outras
medidas capazes de gerar
confianca e de estimular o
crescimento.

Se demonizar o FMI nao
ajuda a economia, tampouco
é conveniente endeusa-lo. O
aval do Fundo a programas
de estabilizacao deixou de
ter o peso de que um dia go-
zou junto a investidores e a
credores privados. Por isso
mesmo, o volume de emprés-
timos do Fundo para assegu-
rar apoio a economias em di-
ficuldades conjunturais au-
menta a cada nova crise. E a
verdade é que economias
emergentes, como a brasilei-
ra, precisam de instituicoes
que assegurem a liquidez
quando necessdrio e, sobretu-
do, que funcionem como
uma instancia com credibili-
dade para, uma vez dado o
aval, diminuir nosso grau de
exposicao as incertezas do
mercado internacional.

A perda de eficacia do
aval do Fundo junto aos mer-
cados e as dificuldades de sol-
véncia das economias emer-
gentes Sa0 processos que se
vém desenvolvendo ao longo
das dltimas décadas.

Em reunido realizada em
mar¢o passado no Clube de
Madri — instituicao que presi-
do e é composta por 34 ex-
chefes de Estado e primeiros-
ministros —, avaliamos o pa-
pel do FMI, tanto do angulo

econdmico como politico, pa-
ra o fortalecimento (ou nao)
da democracia. Na ocasiao
foram estudados casos de su-
cesso por varios especialis-
tas do Brasil, da Coréia e da
Poldnia, mas houve também
vérias referéncias aos proble-
mas que a instituicdo vem en-
frentando para desempe-
nhar seu papel e as conse-
giiéncias negativas de al-
guns de seus programas. O
ex-presidente Clinton e o ex-
primeiro-ministro Leonel
Jospin analisaram o quadro
mais amplo das vicissitudes
da economia internacional,
no qual as politicas do Fun-
do operam.

De fato, como se estivésse-
mos reverberando a pertinén-
cia das posicoes de John
Maynard Keynes na polémi-
ca com Harry Dexter White
na conferéncia de Bretton
Woods, deu-se énfase a im-
portancia da ampliacdo dos
direitos especiais de saque
para a superacao das crises.
Foram mencionadas, com
certa nostalgia, as preten-
soes originais de Keynes de
fazer do Fundo um verdadei-
ro Banco Central dos Ban-
cos Centrais. Na discussao
entraram em pauta as defi-
ciéncias de governanca do
Fundo, a comecar pelo dese-
quilibrio nos direitos de vo-
to, que nao guardam corres-
pondéncia maior com a di-
mensao das economias nacio-
nais. Também se apontou a

e o~ ME

falta de transparéncia nos
processos decisorios e do pro-
prio mecanismo de escolha
do diretor-gerente.

Os pleitos pela reforma da
arquitetura das instituicoes
criadas em Bretton Woods
(e ndo s6 o Fundo) perderam
impeto nos dltimos anos. A
preocupacio com o terroris-
mo acabou por valorizar
mais o tema da defesa e da
seguranca que o do desenvol-
vimento econdmico. A ausén-
cia de interesse em Washing-
ton para a atualizacdo das
instituicoes que lidam com a
economia global, e em parti-
cular do FMI, acelerou o des-
gaste delas perante o merca-
do. Mas as questoes de base
permanecem: como previra
Keynes, os fluxos de comér-
cio liberados requerem cres-
centemente fluxos de finan-
ciamentos. Sem instituicoes
globais fortes e competentes
que socorram quase preventi-

vamente os paises em desen- |

volvimento, serdo eles 0s
maiores pagadores da conta
dos desajustes financeiros in-
ternacionais.

Por isso mesmo € tao im-
portante colocar na perspec-
tiva adequada a relacao en-
tre os governos e as institui-
¢des internacionais. Quanto
mais fortes e competentes se-
jam elas e quanto mais demo-
craticos e transparentes 0S
processos de decisdo, melhor
para a economia global, mas,
sobretudo, melhor para os
mercados emergentes, tao su-
jeitos as tempestades especu-
lativas e as atribulacdes pro-
prias dos mercados financei-
ros. Isso, entretanto, nao bas-
ta para colocar os paises no
caminho do desenvolvimen-
to. Sem que governos e socie-
dades saibam o que reivindi-
car e sem que também eles te-
nham a competéncia e a for-
ca para entender que estabili-
dade, responsabilidade fiscal
e medidas encorajadoras da
confianca e do investimento
sdo necessidades nacionais, €
ndo imposicdo externa, do
FMI ou de quem seja, conti-
nuario esbravejando contra
demonios imagindrios ou
adorando deuses de barro.

B Fernando Henrique Cardoso, socig-
logo, foi presidente da Repiiblica
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