valor da producdo brasileira podera dimi-

nuir 1% em 1999, segundo projecao di-

vulgada pelo Fundo Monetério Interna-
cional (FMI). Essa ¢, porém, uma estimativa oti-
mista, como advertiu o diretor de pesquisa da
instituiciio, economista Michael Mussa. A esti-
mativa era conhecida ha mais de um més: cons-
tava do memorando de entendimento entre o
Brasil e o Fundo sobre o apoio financeiro ao pro-
grama de ajuste do Brasil. O nimero foi depois
incorporado na ultima edi¢ao do relatorio sobre
Perspectivas Econémicas Mundiais. O documen-
to, distribuido no dia 21 de dezembro, contém
uma ressalva na parte relativa a economia brasi-
leira: “As projecdes levam em conta que o pro-
grama de estabilizagao fiscal sera completamen-
te implementado e que a confianga do investidor
e a capacidade do governo de rolar a divida pu-
blica serao mantidas.”

O funcionario do FMI absteve-se de pormeno-
res, mas os problemas que o governo enfrenta pa-
ra fazer o ajuste fiscal sao bem conhecidos, tanto
no Brasil quanto no exterior. Eles vém sendo
acompanhados de perto — com manifestacdes de
preocupacio —, nos principais centros financei-
ros internacionais. A rejeicao, pelo Congresso,
no dia 3, da proposta de aumento das contribui-

Tudo depende do Congresso

¢oes previdencidrias dos servido-
res foi o fato que teve a mais am-
pla repercussao negativa no exte-
rior. Outras dificuldades, porém,
também contribuem para a preo-
cupacao que se nota no exterior.

Apenas quando o Congresso se
reunir agora em janeiro ¢ que sera
discutida a emenda constitucional
que prorroga a Contribuicao Provi-
soria sobre a Movimentacao Finan-
ceira (CPMF) e aumenta sua ali-
quota — emenda ja aprovada em
comissdo no Senado. O tributo foi renovado, na
tltima vez, para ser cobrado até o dltimo dia de
1998. Deixara de vigorar, portanto, no primeiro
bimestre e sé6 podera voltar a ser cobrado em
maio — 90 dias depois de sua aprovagao, espera-
da, na melhor das hipéteses, para fevereiro. Se-
gundo estimativas de técnicos do governo, a per-
da de arrecadacio sera da ordem de R$ 5,9 bi-
lhes. Alguns economistas julgavam, quando se
anunciou o acordo com o FMI, que a aprovagao
da CPMF nio encontraria a menor dificuldade
nem sua tramitaciio no Congresso. Agora, até a
efetivacio desse item do ajuste esta parcialmen-
te comprometida.
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0 ESTADO DE S. PAULO

Desde o primeiro instante, o
ajuste fiscal de R$ 28 bilhdes, pro-
gramado para 1999, foi considera-
do um objetivo dificil de ser atingi-
do, embora sua consecugdo fosse
possivel desde que houvesse empe-
nho e determinacao do governo, e
compreensdo de parte do Congres-
s0. O aumento da CPMF e da Co-
fins — também proposto - foi criti-
cado, justificadamente, como sen-
do uma solugdo economicamente
danosa, por se tratar de tributos
cumulativos.

A tributacdo adicional, como todos sabem, se-
ra um obstaculo ao crescimento econémico. Se
o ajuste, no entanto, for realizado ja nos primei-
ros meses do ano, a economia podera reativar-
se, provavelmente, por volta de junho/julho.
Quanto mais cedo se avangar na execucao do
programa, tanto mais cedo o Banco Central po-
dera reduzir os juros basicos da economia. Mais
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prontamente, portanto, poderao reativar-se a

producdo, o investimento e o consumo.

Juros menores, porém, s3o apenas um dos
elementos essenciais a retomada do crescimen-
to. Se, desde os primeiros meses de 1999, hou-

ver um claro e perceptivel esfor¢co para conse-
guir implementar o ajuste fiscal, o fluxo de re-
cursos cambiais poderd normalizar-se em pou-
co tempo. Ao mesmo tempo, aumentara a segu-
ranca externa do Pais, pela estabilizagao e, tal-
vez, pelo crescimento das reservas. O exporta-
dor voltara a encontrar financiamento para
seus negocios. A receita do comércio exterior
voltara a subir, depois de haver diminuido nos
dltimos meses de
1998, quando fal-
tou financiamento.

Se 0 governo nao
conseguir conven-

Se o ajuste fiscal
for realizado nos
primeiros meses

doano, a cer o mercado de
economia podera  que esta fazendo o
ser reativada melhor, ¢ a meta
— .a do ajuste ficar dis-

tante, mais arre-
dios ficardo o financiador e o investidor estran-
geiros, mais dificil serd a execugao da politica
monetaria e mais prolongada a recessdo. Nin-
guém se iluda, imaginando haver escolha, no
primeiro semestre, entre um ajuste fiscal seve-
ro e uma politica frouxa e favordvel ao cresci-
mento. A lassiddo fiscal sera o prelidio de
uma crise muito mais longa.



