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Plano inicial do governo
em relag¢do a ajuda do
FMI provavelmente
jd foi alterado
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ASHINGTON - A rejei-
cdo. pelo Congresso, da
medida provisoria que
instituiu a contribuicao previdencia-
ria para os inativos do setor publico
e aumentou a dos ativos minou mais
uma vez a credibilidade do Brasil na
comunidade financeira no momen-
to em gue o Pais comecava a recon-
quistd-la. Analistas e operadores do
mercado disseram que o dano nao ¢
irrepardvel. mas acrescentaram que
a decisdo dos parlamentares tera
um custo, ja evidenciado pela forte
queda verificada ontem na Bolsa de
Sao Paulo e pelas repercussoes nega-
tivas que a decisdo do Congresso te-
ve no mercado mundial de capitais.
) fato de a agdo do legislativo ter
acontecido apenas algumas horas
depois de a diretoria executiva do
Fundo Monetdrio Internacional
(FMI) ter aprovado o programa de
estabilizacdo fiscal apresentado pelo
Brasil realimentou o ceticismo quan-
to a capacidade politica do governo
de honrar o compromisso de ajustar
as contas publicas, gue assumiu pe-
rante quatro organizagoes interna-
cionais e 20 governos. em troca de
um crédito de US$ 41,5 bilhoes.
A acgdo da Camara dos Deputa-
dos contra o progra-
ma de ajuste cau-

fundamentais™,

De imediato, a primeira derrota
do programa de ajuste no Congres-
s0 complicou o panoramara em que
v Pais tera de levar adiante o progra-
ma. Um cdlculo inicial do governo,
de sacar apenas uma parte, talvez
ndo mais da metade dos pouco mais
de US$ 9 bilhdes a que o Pais passou
a ter acesso na guarta-feira, no ambi-
to do acordo com o FMI1, provavel-
mente ja foi alterado. Durante a reu-
nido do “board™ do FMI, que termi-
nou antes da votagdo da MP em Bra-
silia, varios diretores falaram sobre a
importancia de o Brasil fazer uso de
uma parte substancial do primeiro
desembolso para mostrar que o di-
nheiro € real. evitando. a0 mesmo
tempo, passar a sensacdo de que o
Pais esta proximo de um crise.

Segundo fontes bem informadas,
0 governo brasileiro indicou ao
“board™. nas discussdes, que pode-
ria sacar 9% da primeira parcela.
0O efeito negativo da rejeicao da MP
sobre o fluxo de capitais e reservas
provavelmente ja transformou essa
op¢ao em necessidade.

“A questao fundamental € se o
processo politico domeéstico requere-
ra uma crise para valer para fazer
despertar os legisladores ou se sera
possivel tomar medidas prudentes
para evitar a crise”, disse William
Cline, vice-diretor-gerente do Insti-
tute of International Finance. O IIF
representa os interesses de grandes
hancos comercais e investidores insti-
tucionais e organizou o primeiro en-
contro do ministro da Fazenda. Pe-
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Fssa aposta permanece e foi rea-
firmada ontem pelo cuidado que al-
fos funviondrios tiveram de tratdr &
frustrante votacdo em Brasilia como
um percal¢o tempordrio. Na admi-
nistragdo Clinton, a rapidez com
que o governo brasileiro identificou
medidas alternativas provisorias pa-
ra produzir o resultado fiscal previs-
to pela MP rejeitada. até que cla seja
reapresentada. em janeiro, preser-
vou a confianga dos interlocutores
do Brasil na esfera oficial em Wa-
shington em relagdo a determinacao
do executivo em seguir adiante com
o programa de saneamento fiscal.

() setor oficial continua comple-
tamente engajado no programa hra-
sileiro™, disse Francisco Gros, ex-pre-
sidente do Banco Central a atual di-
retor do banco de investimentos
Morgan Stanleyv para o Brasil. " Mas
o setor privado estava e continuard
em ¢ima do muro.”™

Gros disse gue “os investidores
continuam extremamente assusta-
dos e céticos”. Segundo ele, "por
mais gue nds brasileiros saibamos
que a rejeicao dessa medida MP da
Previdéncia é parte de um processo
politico, que provavelmente se trata
apenas de um revés en um processo
democratico, ela reforcara as duvi-
das dos investidores e a percepgao
de que o Pais ganhou tempo mas
ndo estd resolvendo seus problemas

provocard o descar-
rilhamento do acor-
do. disse ele. Mas ela introduz um
elemento novo de incerteza em uma
situagao que parecia estar se estabili-
cando”. De fato, o programa entre v
Brasil e 0 FMI estipula que qualquer
dos ingredientes que ndo passar pelo
Congresso tera de ser compensado
por cortes ou aumento de arrccada-
<30 em outras dreas.

O FMI desmentiu ontem que te-
nha adiado a lideracao da primeira
parcela do erédito. O dinheiro ja es-
14 disponivel e cabe ao Brasil decidir
yuando e quanto usard”, disse um
porta-voz. Mas. segundo Cline. no-
vos vazamentos no cumprimento do
programa na forma como ele foi ne-
gociado poderiam Jevar o FMI a re-
ver 0 cronograma dos desembolsos
futuros. Se produzir vs resultados fis-
cais que acertou com o FMIL o gover-
no tera acesso a até US$ 37 bilhdes
dos USS$ 41.5 bilhoes do crédito. até
dezembro de 1999, " A segunda par-
cela, que € igual a primeira e estara
disponivel em fevereiro. pode ser an-
tecipada para este mes. se 0 progra-
ma estiver sendo cumprido™, disse
Cline. *Se comegarem as dificulda-
des na execugao, meu palpite ¢ que
na primeira revisdo do programa o
IFMI tentaria alongar o cronograma
dos desembolsos,” Uma modifica-
¢do como essa subtrairia o cardter
inovador e preventivo do programa
brasileiro € o equipararia aos progra-
mas tradicionais do Fundo.
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