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O governo não deverá 
submeter seu programa 
econômico para 1986, deli-
neado ontem, ao exame do 
Fundo Monetário Interna-
cional (FMI). A disposição 
é negociar diretamente 
com os bancos a prorroga-
ção, por um ano, do acordo 
que garante os créditos de 
curto prazo e que vence em 
janeiro. 

Quando o ministro da Fa-
zenda, Dilson Funaro, al-
moçou com o diretor-
gerente do FMI, Jacques 
de Larosière, em Washing-
ton, no último domingo, 
chegou a ouvir algumas ob-
servações encorajadoras 
em relação à direção que 
pretendia imprimir ao "pa-
cote" de ajuste econômico. 
Mesmo assim, não houve 
nem há nenhuma indicação 
mais precisa de que o Fun-
do endossaria o programa 

Na verdade, o governo 
simplesmente se conven-
ceu de que conseguirá 
acertar-se com os bancos 
sem o Fundo desde que não 
discuta acordos pluria- 

nuais. Por esta razão, não 
quer assumir o ónus de 
manter o crivo crítico do 
FMI. A hipótese de um 
acordo mais ortodoxo, do 
tipo "stand by", que inclui 
empréstimo do FMI e audi-
torias trimestrais, já esta-
va afastada há algum tem-
po. Um monitoramento 
mais suave ("enhanced 
surveillance"), em que o 
Fundo não entra com re-
cursos, apenas avaliza o 
comportamento da econo-
mia a cada semestre, foi 
considerado aceitável du-
rante algum tempo. Hoje, 
contudo, também é consi-
derado dispensável. 

Uma terceira hipótese 
seria o Brasil, como havia 
dito nestes últimos meses, 
enviar seu programa à di-
reção do Fundo, mesmo fir-
mando posição, a priori, de 
que não aceitaria objeções. 
Se isto fosse feito, o Fundo 
poderia enviar um telex 
aos bancos fazendo uma 
avaliação genérica do pro-
grama. É esta terceira hi-
pótese que o governo tam-
bém descartou. O Fundo 
poderá até ser informado, 
de modo não oficial, sobre 
o programa e, se quiser,  

enviar um telex aos ban-
cos. O governo, contudo, 
não deverá fazer uma co-
municação formal. 

Ironicamente, a decisão 
de livrar-se de vez do FMI 
coincide com a divulgação 
de um "pacote" que deverá 
ser mais austero do que vi-
nha sendo falado. O corte 
nos investimentos das esta-
tais será mais duro. 
Previa-se um déficit de Cr$ 
6 trilhões neste ano para as 
estatais, mas ele subirá a 
Cr$ 26 trilhões, que equiva-
lem a Cr$ 52 trilhões em 
cruzeiros de 1986. 

Como o "pacote" prevê 
que este déficit seja zerado 
no próximo ano, pode-se 
ver o tamanho do esforço 
exigido. Parte virá de re-
composição de tarifas, 
mas, para evitar pressões 
inflacionárias, o grosso se-
rá dado por reduções nas 
previsões de investimento. 
A Petrobrás, por exemplo, 
certamente ficará com 
muito menos do que os US$ 
5 bilhões que pediu para in-
vestir no próximo ano. 

Os estados e municípios 
deverão apresentar um dé-
ficit próximo a 1% do PIB, 
inflado pelos previsíveis  

gastos eleitorais. Em con-
trapartida, a União deverá 
contribuir com um superá-
vit equivalente, ajudada 
por uma expectativa de au-
mentos da arrecadação 
maiores do que se espera- 
va. 

Tudo considerado, prevê-
se, segundo Funaro, um dé-
ficit operacional em 1986 de 
apenas 0,5% do PIB 
(estimava-se 1,6% há duas 
semanas). É um corte sig-
nificativo em comparação 
com os 2,8% registrados 
até setembro deste ano, e 
ainda maior quando se con-
sidera que ele é medido por 
um conceito diferente do 
utilizado pelo Fundo, como 
apurou este jornal. 

O conceito que o Brasil 
passou a utilizar é, na ver-
dade, mais abrangente do 
que o do Fundo. Mede as 
necessidades de financia-
mento da União, estados, 
municípios, e estatais, co-
mo o FMI, mas agrega, 
também, o setor público fi-
nanceiro. Para se ter uma 
idéia do efeito, o déficit de 
1984 quando medido pelo 
Fundo chega a 2% do PIB; 
pelo conceito do governo, 
vai a pouco mais do dobro. 

Em outros termos, se o 
governo quisesse converter 
suas estimativas aos crité-
rios do FMI, possivelmente 
chegaria até a superávit 
operacional para 1986 —
que é o que o Fundo sempre 
quis. O número de 0,5% po-
de, é claro, ser ultrapassa-
do. De todo modo, para evi-
tar surpresas desagradá-
veis, o governo embutiu, 
propositadamente, algu-
mas projeções bastante 
conservadoras no "paco-
te". O objetivo é tentar al-
go inédito: que a realidade 
acabe sendo melhor do que I 
as previsões oficiais. 


