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Economia

Acordo com FMI viabiliza pacote de US$ 41,5 bi. Libera¢ao do restante esta condicionada a cumprimento de metas

Pais tera US$ 20 bi ate janeiro

“US$ 20 bilhdes em no maximo trés
meses, para reforgo das reservas cam-
biais, que encerraram outubro em
US$ 42,6 bilhdes. Esses montantes,
que podem ser antecipados para de-
zembro se 0 governo brasileiro solici-
tar, serdo divididos entre 0 Fundo Mo-
netdrio Internacional (FMI) — com o
qual foi assinado acordo, ontem, pelo
ministro da Fazenda, Pedro Malan, e
pelo presidente do Banco Cenral,
Gustavo Franco -, o Banco de Com-
pensagdes Internacionais (BIS) € Ban-
co Mundial.

O BIS, banco central dos bancos
centrais, com sede na Basiléia, Suica,
agenciard os US$ 14,5 bilhdes postos
A disposigao por 20 governos dos pai-
ses mais ricos no pacote de socorro fi-
nanceiro ao Brasil, que totaliza US$
41,5 bilhdes. Desse pacote multibilio-
ndrio, até US$ 37 bilhdes estardo no
pais nos préximos 12 meses. Tao logo
0 acordo seja aprovado pela diregdo
do FMLI, o que se espera para o dia 20
proximo, a primeira parcela de de-
sembolso — de US$ 5 bilhdes do Fun-
do e cerca de US$ 4 bilhdes do BIS -
jé estard liberada para o Banco Cen-

tral do Brasil.
- Linhas de crédito - O acordo
stand-by com o FMI terd duragio de
trés anos e, durante esse periodo, a
politica econdmica — fiscal, monetaria
¢ cambial — serd monitorada pelo Fun-
do. Essa linha de crédito representara
desembolso de 30% dos US$ 18 bi-
1hdes que o Fundo liberard para o pais
- cerca de US$ 5.4 bilhdes — e dard
acesso 2 outra modalidade de finan-
‘ciamento utilizada no acordo: a sup-
plemental reserve facility, que repre-
sentard os 70% restantes da institui-
¢do, ou US$ 12,6 bilhdes. Enquanto o
financiamento do stand-by tem prazo
de cinco anos e juros de 4,75% ao
ano, o outro mecanismo € mais caro —
spread (taxa de risco) de 3% sobre o0s
juros de 4,75% — e prazo de apenas
¥Im ano € meio para pagamento.

Do pacote de US$ 41,5 bilhdes, a
parte do BIS é a mais cara: 0s gover-
nos estao emprestando ao Brasil por
dois anos e os juros sdo a Libor (taxa
interbancéria de Londres) mais 4,7%

_ de spread ao ano. Para a primeira par-

' cela, a garantia seria apenas o aval da

" Repiiblica do Brasil, mas se o gover-
no brasileiro for usar mais do que os
US$ 4 bilhdes iniciais, terd que con-
ceder garantias reais e estas poderdo
ser papéis em poder da BNDESpar,
como agdes da Vale do Rio Doce, da
Telebrés, da Usiminas, entre outras.

Banco Mundial (Bird) e Banco In-
teramericano de Desenvolvimento
(BID) entraram com US$ 4,5 bilhdes
cada, mas o governo néo esclareceu se
parte desses US$ 9 bilhdes serdo libe-
rados para projetos com necessidade
de contrapartidas oficiais em reais. Se
for assim, esbarra-se no aperto orga-
mentério.

Na estrada — Costurado o pacote
de socorro financeiro ao Brasil, depois
de dois meses de discussdes didrias
com FMI, Bird, BID, governo ameri-
cano e mais 19 governos, Malan e
Franco comegam na semana que vem
uma nova peregrinagdo. Fardo road
show por Nova Iorque, Frankfurt, Pa-
ris e Londres, para tentar convencer os
bancos privados de que agora podem
voltar a emprestar para o Brasil.

i QAL

Malan, com Parente: Brasil terd que cumprir uma “firme disciplina monetdria” para merecer empréstimos

Quem empresta o qué

Fonte dos recursos
Fundo Monetério Intenacional (FMI)
Banco Mundial (Bird)

Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID)

Banco de Compensagdes Internacionais (BIS):

Recursos do Tesouro dos Estados Unidos, Gra-Bretanha,
Alemanha, Franga, Italia, Japao, Canada,

Portugal, Espanha, Austria, Bélgica, Irlanda, Grécia, Dinamarca,
Finlandia, Luxemburgo, Holanda, Noruega, Suécia, Suica™*

*  Inclui empréstimo de US$ 1,1 bilhao ja aprovado em setembro deste ano

* (s recursos do BIS deverdo ser liberados em parcelas semelhantes s do FMI

*+ (s EUA entrardo com US$ 5 bilhdes. Os 17 paises europeus emprestardo US$ 7,75 bilhdes. Os recursos serdo repassados ao
Banco Central do Brasil através do Bank qf [ntemational Settlements (BIS, Bancoide: Compensaqoes Intemaninnals)

US$ 14,5 bilhdes

Desembolso imed|ato

US$ 4 bilhoes**

Com esse pacote financeiro o go-
verno afasta o pesadelo de ndo ter co-
mo financiar as contas externas de
1999, devido ao enxugamento dos fi-
nanciamentos para os paises emergen-
tes em geral, e para o Brasil em parti-
cular, provocado pela crise financeira
internacional e pelas vulnerabilidades
especificas do pais.

Ontem, Malan informou que o
governo calcula para o0 ano que vem
uma necessidade de financiamento
externo de US$ 60 bilhdes ou um
pouco mais. Cifra que contabiliza o
déficit em conta corrente do balango
de pagamentos mais as amortiza-
¢oes da divida externa. A carta de
intencdes ao FMI, agora chamada
de “memorandum de politica econd-
mica” estabelece que o déficit em
conta corrente este ano de 4,2% do
Produto Interno Bruto caird para
3,5% do PIB no ano que vem. Como
o PIB estimado ¢ de cerca de R$ 910
bilhdes para 1999, isso representaria
um déficit corrente de cerca de US$
31 bilhdes.

0 acordo com o FMI - O acor-
do com o FMI € por trés anos e envol-
ve metas que sdo concebidas como
critérios de performance que, se des-
cumpridas, implicam na suspensdo da
liberagdo dos recursos do financia-
mento stand-by. Essas metas estdo
praticamente acertadas, ainda ndo fo-
ram divulgadas pelo governo nem pe-
lo FMI, e serdo revistas ap6s 30 de ju-

nho pr6ximo, quando técnicos dos
dois lados discutirdo os.nimeros para
o0 semestre seguinte. A expectativa €
de que a cada trimestre, a partir de ja-
neiro préximo, o FMI libere US$ 700
milhGes desde que cumpridas as me-
tas, que sao as seguintes:

1) Necessidade de Financiamen-
to do Setor Piblico — Mede o déficit
piiblico no conceito mais amplo (no-
minal, envolvendo os juros mais a in-
flagdo). Para 1999 o déficit nominal
estd fixado em 4,7% do Produto Inter-
no Bruto, equivalente a pouco mais de
R$ 42 bilhdes. Como o superdvit pri-
mério fixado pelo governo (que para o
FMI é apenas uma meta indicativa) ¢
de 2,6% do PIB em 1999, isso signifi-
ca que as despesas com juros — dife-
renga entre o primdrio e o nominal —
ainda serdo pesadas no ano que vem:
cerca de 7,3% do PIB, ou mais de R$
66 bilhdes. A redugio do déficit nomi-
nal representa um corte importante se
comparado com 0s 8% do PIB estima-
dos para este ano. Para o final do
acordo, em 2001, esse déficit deverd
ter caido a 2,5% do PIB.

Para Gustavo Franco, “hd um
grande mérito no acordo com o Fun-
do, que € obrigar o Brasil a fazer o
ajuste fiscal”.

2) Crédito Interno Liquido - Re-
sultado da diferenca entre as reservas
cambiais e o papel moeda em poder
do piblico. Quanto menor essa dife-
rena, menor a possibilidade de con-

cessio de crédito. Ou seja, se as rese'fot
vas crescerem abruptamente, segundo

Franco, isso ndo representard violento

aumento do volume de moeda em cir-

culagdo na economia. Isso nada tem a

ver com 0 modelo argentino de cur-

rency board, que limita a emissao de

moeda local as reservas, na propor¢ao

de um para um.

3) Endividamento Externo do
Setor Piiblico — Outro compromisso
que o acordo com o FMI exige. Hoje
um tergo (1/3) da divida externa € de
responsabilidade do setor piblico e
cerca de US$ 6 bilhdes sao de curto
prazo. Essa parcela ndo podera exce-
der USS$ 10 bilhdes em 1999.

Outros pontos — O acordo en-
volve ainda outros compromissos:
nao retroceder na politica de liberali-
zagao comercial, estabelecendo con-
troles ou impondo qualquer tipo de
restri¢do as importagdes; seguir as re-
formas constitucionais € avangar nas
reformas trabalhistas.

Quanto a politica cambial, “o go-
verno esta totalmnente comprometi-
do com a manutengdo do atual regi-
me cambial”. Logo adiante, o docu-
mento indica: “ Ao manter o atual re-
gime, o Banco Central prosseguird
com sua politica de abrir gradativa-
mente a banda cambial. Dentro desta
banda, o gerenciamento do cimbio
estard voltado para a reconstrugio de
reservas'e o aumento da competitivi-
dade da economia”.




