Euforia Prematura
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oi no minimo precipitada e exagerada a eu-

foria que tomou conta do mercado financei-

ro nos tltimos dias, em func@o das noticias fa-
vordveis ao fechamento da carta de intengdes
do Brasil com o Fundo Monetério Internacio-
nal. Ciclotimia a parte, tipica de mercado, mais
guiados pelo sentimento do que pela razéo, se
nfo havia motivos para um pessimismo tdo
exagerado, também o mundo nfo ficou cor-de-
rosa de repente.
0 gue mudou foi 0 quadro internacional: os
paises do G-7 aprovaram um refor¢co de US$
90 bilhdes para o caixa do FMI, suficiente pa-
ra o fundo socorrer o Brasil e outros paises
emergentes em dificuldades, e os vasos comu-
nicantes que ligam o crédito internacional aos
paises emergentes comegam a dar sinais de de-
sentupimento.

O primeiro sinal positivo foi a captacdo de
bonus externos pela Argentina, uma operagao
inimagindvel hé dois meses. O segundo foi que
as linhas de crédito do comércio exterior —
também afetadas pela retrac@o geral dos mer-
cados ap6s o calote da divida interna russa em
agosto — voltaram a pulsar esta semana, quan-
do os exportadores brasileiros puderam respi-
rar mais aliviados.

Em parte o movimento foi fruto do aval do
G-7 ao FMI (e por extensdo ao Brasil e demais
paises emergentes que estfio fazendo o dever de
casa). Mas também ndo pode ser desprezada a
pressdo que o Brasil fez junto aos bancos pri-
vados, na pessoa de William Rhodes, antigo
coordenador da renegociagio da divida externa
do Brasil, México, Argentina e Venezuela nos
anos 80 e atual homem forte do Citicorp, ainda
o maior credor do Brasil, durante recente pas-
sagem por Brasilia.

. Ainda é cedo, porém, para se esperar a vol-
ta da plena normalidade ao crédito internacio-
nal. Na crise do México, o mercado demorou
seis meses a operar sem restri¢des com a Amé-
rica Latina. O impacto da crise da Asia foi mais
duradouro, mas o Brasil conseguiu marcar a po-
sicdo de que era um pafs diferente e recuperou

o crédito internacional a partir de margo deste.

ano, antes de decorridos seis meses, portanto.

O calote ruo dissipou os sonhos da equi-¥
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. pe econdmica de reafirmar a diferenca do Bra-

sil perante o mundo. Que somos diferentes, €
inegdvel: ao contririo dos pafses asiaticos, o
Brasil é uma democracia plena. Isso explica a

- enorme dificuldade para o avango das reformas

modernizadoras da economia e da ordem cons-
titucional, que exigem aprovagdo por maioria
de trés quintos do Congresso.

Mas a dificuldade do avango das reformas,
indispensaveis ao ajuste fiscal, ndo esta apenas
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no Congresso, que aprovou esta semana final-.

mente as Gltimas trés emendas da reforma da
Previdéncia que abrem caminho para transfor-
magdes fundamentais destinadas a corrigir dis-
tor¢des e evitar déficits no sistema de aposen-
tadoria dos servidores publicos.

No préprio governo trava-se luta interna
ndo apenas para mudar o rumo das medidas de
ajuste fiscal (trocando o aumento da CPMF pe-
la cria¢do de um imposto verde — para salvar a
pele do mercado -aciondrio e dos usineiros
abarrotados de aciicar sem pre¢o no mercado
internacional) e um ou outro corte ou aumento
de receita, mas principalmente para definir o
futuro da taxa de cambio.

A verdade € que o governo nio poder4 fa-
zer uma coisa sem ter trilhado antes o caminho
das pedras. Em outras palavras: aliviar os juros
e desamarrar o cAmbio s6 serd possivel depois
que o pais consolidar o ajuste fiscal. De que
maneira o ajuste vai ser obtido € questdo ainda
a considerar. Mas ndo se pode botar a questdo
do cAmbio antes do ajuste fiscal — garantia real
tinica de estabilidade.

Isso significa reconhecer que o ajuste serd
penoso. O efeito recessivo, atualmente causado
pela perda do crédito internacional, serd inten-
sificado pelo impacto combinado da redug@do
dos gastos piblicos e pelo avanco do governo
sobre a poupanga privada, na forma de aumen-
to da carga tributédria. S6 a volta do crédito in-
ternacional, sob o estimulo do apoio conjunto
do FMI e do G-7, poderé aliviar um pouco o
quadro. Mas ainda € cedo para celebragées,
pois nem o desenho das medidas do Programa
de Estabilidade Fiscal ganhou forma definitiva,
nem ha prazo certo para a liberagéo do crédito
internacional ao Brasil. ™

8664 A0N 90

J




