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m Dificuldades para o ajuste fiscal deixam
o Brasil em xeque-mate, dizem analistas

FLAVIA BARBOSA

Os vetos do Congresso a medi-

das do pacote fiscal e a ameaca de
uma onda de moratdrias dos esta-
dos, seguindo o exemplo de Minas
Gerais, deixam a economia do Bra-
sil muito préxima do estado termi-
nal. “Se a classe politica nao enten-
der que 0 momento ¢ grave, aprovar
0 ajuste e pagar suas dividas, serd
xeque-mate para 0 pais”, afirma o
economista Paulo Leme, diretor de
Pesquisas sobre Mercados Emer-
gentes da Goldman Sachs & Co.,
em Nova lorque, uma das corretoras
e agéncias de avaliagdio de risco
mais influentes do mundo.

Leme tem visdo privilegiada so-
bre o alvorogo politico-econémico
no Brasil. Sua opinido é um termd-
metro para o mercado financeiro
mundial. E ele € categérico quanto a
repercussao internacional dos ulti-
mos acontecimentos por aqui. “Os
investidores conhecem menos as
nuances politicas do que estd acon-
tecendo, mas mesmo assim estao as-
sustados. A derrota no Congresso e
a moratdria mineira foram duros
golpes na credibilidade brasileira”,
adverte. “E eu sou considerado o
analista mais otimista em termos de
Brasil”, informa Paulo Leme.

Na avaliacdo do diretor da Gold-
man Sachs, o Brasil estd diante de
sua tltima chance de manter a eco-
nomia sob controle ¢ avangar para o
desenvolvimento. “E como se o ga-
to tivesse nove vidas. Oito ja foram
e 0 acordo com 0.FMI € a nona. Se
ndo der certo, veremos uma crise
cambial e o paifs langado numa
aventura desnecessdria”, avisa. “O
plano montado pela equipe econd-
mica era considerado suficiente pa-
ra driblar a crise”, diz Leme.

Gota d’4gua - O economista Ar-
minio Fraga, ex-diretor do Banco
Central e atualmente em Nova lorque,
na diretoria do fundo de aplicagdo ad-
ministrado pelo megainvestidor Geor-
ge Soros, confirma que o mercado in-
ternacional est4 receoso com a econo-
mia do Brasil e concorda que a credi-
bilidade do pas estd cada vez mais ar-
ranhada. “O sentimento € de fadiga de
batalha. O Brasil precisa de paz para
resolver seus problemas, mas a cada
semana hé uma minicrise. Isso € bas-
tante inconveniente”, afirma. :

~ Leme diz que a crise do pao-de-
queijo provocada pelo governador
de Minas, Itamar Franco, foi apenas
a gota d’4gua para espalhar o panico
entre os investidores. A onda de des-
confianga comegou com a primeira
votagdo fracassada no Congresso.
“Além de custo fiscal, teve enorme

. custo de credibilidade.”
N

Para o diretor da Goldman
Sachs, os politicos sdo os culpados
pela situacdo-limite que vive o pais.
Leme ndo poupa nem mesmo o pre-
sidente Fernando Henrique Cardo-
s0. “Nas decisdes mais dificeis, é
preciso coragem. Falta apoio do
préprio presidente. Ele tem de em-
penhar mais o seu capital politico”,
critica. Para Minas, Leme ndo vé
outra solugdo a ndo ser comegar a
demitir servidores. “Sdo 460 mil
funciondrios, mais do que a Argenti-
na! Esse € o desequilibrio”, acentua.

Leme enaltece a atuagéo da equipe
econdmica. “A posicio da equipe é fir-
me. A questdo ndo é técnica, € politica.
O plano de ajuste fiscal foi perfeito,
sua implementagdo teve éxito em no-
vembro, conseguimos o acordo com o
FMI. S6 falta fazer o dever de casa”,
aponta Paulo Leme. “Se o governo ce-
der, compromete todo o ajuste”.

Risco - Diante desse quadro, a
Goldman Sachs estd monitorando
cada passo da politica e da econo-
mia brasileira. O caos aumenta o
risco de desvalorizagdo do real - se
tudo realmente desandar — e o pro-
vavel é que a agéncia eleve o grau
de risco do pais para os investidores.
Por enquanto, informa Leme, os
bradies (renda fixa) estdo com ava-
liagdo neutra, mas j& apontam hori-
zonte negativo.

Arminio Fraga acredita que ndo
haja uma saida macica de ddlares,
“pois ji safram US$ 40 bilhdes”.
Ele entende, no entanto, que as sai-
das regulares de US$ 200 mil, que
sejam, apontam para desconfianga.
“E sinal de que o status quo ndo es-
td bom”, afirma.

Leme acredita que as saidas que

estdo acontecendo agora sio destina-
das ao pagamento de vencimentos
externos, concentrados neste perio-
do. O perigo, lembra Leme, € a si-
tuacdo econdmica brasileira ficar tio
frégil que haja percepgdo de desva-
lorizagdo, “que serd seguida de fuga
de capital bancério e crise de finan-
ciamento da divida piblica interna”,
especula. Dai, aposta, ha risco de
overshooting na taxa de cimbio
(perda de conitrole). “Serd o fim.”

O resultado desastroso da balanca
comercial em 1998 s6 aumentou o
risco do pafs. “Projetdvamos um défi-

citde US$ 5,5 bilhGes e foi a US$6,5..

bilhdes. Nao s6 o nivel, mas'a Gueda
acentuada das exportagdes preocu-
pa”, avalia Leme. “Esse era outro de-
ver de casa para ser feito de forma
impecavel. Podemos cair numa crise
de balango de pagamentos”, diz. “Na
verdade, tivemos muita sorte nos
mandatos de Fernando Henrique, co-
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mo ministro e presidente. Agora, pre- /

cisamos de solugdes”, conclui.
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: “E como se o gato tivesse 9 vidas. Acordo com o FMI & a"9"‘5 £i




