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Um acordo necessario
ameacado pelo Congresso

Embora compreenda que o governo brasileiro
nio tem mais condigdes para implementar novas me-
didas necessarias ao enfrentamento da crise econo-
mica, a comunidade financeira internacional vem
Jdando seguidos sinais de que pode chegar a um en-
tendimento com os atuais governantes. A condigdo &,
‘Jsimplesmeme, que as autoridades brasileiras de-
monstrem ser capazes de evitar que a situagao piore
[ate a posse do futuro presidente.

- Até mesmo os rigorosos técnicos do Fundo
IMonetario Internacional (FMI) estdo aceitando cri-
{térios mais flexiveis para a avaliagdo do desempenho
‘da economia brasileira, com o objetivo de acertar um
dacordo provisorio com o governo. Ja em junho,
1{quando da vinda de uma missdo técnica do Fundo ao
{Brasil, estava acertada a mudanga do critério para a
{aferigao do deficit publico. O calculo desse déficit,
Ifeito anteriormente apenas pelo congceito operacional
4(que exclui as corre¢des monetdria e cambial), passa-
fria a ser feito também pelo conceito primario (que,
-jalém das corregdes, exclui ainda os encargos da divi-
-da publica).
N Na semana passada, o governo brasileiro € o
{FMI acertaram a introdugdo de um novo elemento
{na avaliagdo do desempenho da economia brasileira.
Trata-se dos agregados monetarios, particularmente
a base monetaria (que ¢ a soma do papel-moeda em
feirculagdo e das reservas bancarias) e os meios de
“pagamento (no conceito de M-1, formado pelo total
-do papel-moeda em poder do publico mais os deposi-
-jtos a vista nos bancos).
7 A importdncia da analise desses agregados resi-
=de no fato de que, se eles crescem muito, revelam que
-0 governo esta financiando seu déficit com emissdo
-lde moeda. Em outras palavras, para cobrir seus gas-
-ltos excessivos o governo produz inflagio, pois havera
mais dinheiro para comprar uma quantidade prati-
-lcamente igual de mercadorias, cujos pregos tenderdo
Ea subir generalizadamente.

p A introdugdo desse criterio ocorre num mo-
Jmento particularmente favoravel para o governo.
“INos ultimos meses, a base monetaria e 0 M-1 vém
Jcrescendo menos do que a inflagdo. isto é, apresen-
“tam uma contragdo real, numa indicagdo de que, pelo
Imenos do lado da moeda, o governo vem seguindo
'Juma politica rigorosa. Em julho, para uma inflagéo
“Ide 28.76%. a base cresceu 10.6% na média dos saldos
“Idiarios ¢ 8,7% no saldo do final do més. A variagao
“ldo M-1 foi de 9,9% na média e de 10,6% no final do
Tmés. \ .
b A aceitagdo desse critério pelo FMI -- - uma ge-
“nerosidade, nas circunstincias atuais — coincidiu
“lcom a visita ao Brasil do subsecretario do Tesouro
“norte-americano, David Mulford, principal idealiza-
+4dor do Plano Brady, de redugdo da divida dos paises
“Ido Terceiro Mundo. “As condi¢des econdmicas (do
“Brasil) estdo melhorando e as perspectivas sao muito
viboas”, disse Mulford, depois de conversar por mais
wjde trés horas com o ministro da Fazenda, Mailson da
~Nobrega.
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-3 Ha cerca de dez dias, o diretor do departamen-
-: o brasileiro do Banco Mundial, Armeane M. Cho-
-&ksi, disse em Washington que a institui¢ao ““‘continua
ter confianga nas perspectivas de desenvolvimento
o Brasil a longo prazo™. Ele acabava de realizar

ma viagem de duas semanas ao Brasil.
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Outro visitante, o presidente do Citibank, Joh#
eed, conseguiu identificar na economia brasileir:t
falguns sinais positivos, como a manutengio das re-
servas cambiais num nivel relativamente confortavel
(de US$ 6,5 bilhdes no final do més passado), a cor-
reta utilizagio dos instrumentos de politica moneta-
1ria ¢ até mesmo os pagamentos aos credores (na se-
mana passada o ministro Mailson da Nobrega infor-
ou que o Brasil ja fez o pagamento de USS$ 812
{milhdes ao Clube de Paris, que estava atrasado desde
Jjutho).

Tanto Mulford como Reed entendem que o
IBrasil pode chegar a um acordo com o FMI ainda
“Ineste governo. Antes de viajar para ca, Reed conver-
“lsara com o secretario do Tesouro dos EUA, Nicholas
Brady, para que o governo norte-americano interce-
“ldesse junto ao FMI no sentido de fechar um acordo
om o Brasil. Num encontro com empresarios no
io, Mulford admitiu que isso podera ser feito.

Ao aceitar novos critérios, o proprio FM1 da
indicagdes de que o entendimento ¢ possivel. Seja sob
a forma de prorrogagdo do acordo firmado no ano
4passado, seja pela assinatura de um compromisso
provisorio, esse entendimento ¢ indispensavel para
que o Brasil receba os financiamentos prometidos
pelo Banco Mundial, pelo governo japonés, pelos
“Jbancos particulares e pelo proprio FMI e possa hon-

-frar os compromissos que vencem este ano (dos quais
US$ 2,3 bilhdes em setembro).

O Brasil, diz 0 ministro Mailson da Nobrega,
lest4 condicionando os pagamentos & manutengdo
ldas reservas num nivel de seguran¢a minimo, mas
nio quer o enfrentamento com os credores. O subse-
retario David Mulford, em resposta, diz que o pais
tem o direito de proteger ¢ s reservas, mas uma rup-
=tura unilateral (uma mo Oria) podera custar seu
lafastamento do Plano Brady. O agravamento da si-
uacio brasileira no front externo, assim, ndo interes-
“Jsa ao pais nem a seus credcres. :

Por essa razio, ¢ intziramente incompreensivel
decisio da comissdo mista do Congresso Nacional

aprovar um projeto de lei que propde a suspensdo de
todos os pagamentos enquanto o Supremo Tribunal
JFederal examina a legalidade dos contratos da divida
fbrasileira. Uma decisdo dessas pode desarticular tu-
do o que foi feito até agora.
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