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" Reacdo adversa & moratdria preocupa

Geoff Dyer *

spera-se que o Brasil
E anuncie hoje a tdo espera-

da decisé@o sobre sua po-
litica cambial, depois do fim de
semana de reunides de altos fun-
cionarios em Washington, com o
intuito de limitar os estragos
causados pela desvalorizagio da
semana passada.
Pedro Malan, mi-
nistro da Fazenda
do Brasil, e Fran-
cisco Lopes, presi-
dente do Banco
Central. passaram
o fim'de semana no
Fundo Monetério Internacional,
discutindo como ajustar o pro-
grama de US$ 45,5 bilhdes fir-
mado em novembro.

Em Brasilia, ministros insi-
nuaram que o governo mantera
o regime de flutuagdo introdu-
zido na sexta-feira, ao menos
por mais alguns dias, até que a
moeda encontre um novo ni-
vel. “Nada indica que sera di-

entusiasmo de
sexta-feira
continue

ferente”, observou Pimenta da
Veiga, ministro das Comuni-
cagdes, apés uma reunido com
o presidente Fernando Henri-
que Cardoso.

Cedendo 2 pressdo dos mer-
cados financeiros, na quarta-
feira o Brasil abriu méo do
atrelamento da sua moeda ao
délar, e, na sexta-feira, deixou
flutuar “tempo-
rariamente” sua
taxa cambial.

As autorida-
des brasileiras
devem se encon-
trar com Larry
Summers, vice-
secretdrio do Tesouro dos
EUA. Apés a reunido Francis-
co Lopes voltara para o Brasil
e Malan permanecerd em
Washington para prosseguir
as negociagdes.

A reagdo inicial dos inves-
tidores brasileiros a decisdo
de flutuagio de sexta-feira foi
de euforia, causando uma alta
vertiginosa de 33,4% na BQ.ISZI

" pelo fato de o go-

de Sdo Paulo, e elevando em
15,3% o pre¢o do C-Bond, o
titulo de divida de maijor li-
quidez no mercado interna-
cional. O real, que inicialmen-
te caiu para R$ 1.58 frente ao .
délar, fechou em R$ 1,43, .
uma desvalorizacio de 16%
em uma semana. No entanto,

-alguns economistas duv1dam

que o entusiasmo
continue.
Além do alivio

metas

verno néo ter
exaurido suas re-
servas defenden-
do a moeda, al-
guns economistas acreditam
que a flutuagdo cambial possi-
bilitard uma queda acentuada
nas taxas de juros, que estdo
em aproximadamente 30%. -
No entanto, a questdo das
taxas de juros € uma das pos-
siveis fontes de controvérsia
com o FMI. A equipe do
Fundo continua convicta de
que s@o necessdrias altas ta-

or ament rias
do Brasil ser
necess ria

xas de juros paraevitarque a
moeda desvalorizada entre
em uma posterior espiral de
depreciagio.

As autoridades brasileiras
também deram a entender que
desejam adiantar a segunda
parcela, de US$ 4,5 bilhdes, do
empréstimo do Fundo. Embora

o adiantamento desse desem-
. A renegocia o - bolso — previsto
de algumas das

para o final de fe-
vereiro — esteja
contemplado no
“acordo de novem-
bro, ele depende-
ria da aprovagdo
das reformas fis-
cais pelo Congresso, 0 que ain-
da nao aconteceu.

Outra é a questdo do débi-
to. Embora alguns econo-

mistas defendam que a rees-.

truturagdo dos vencimentos

da divida do governo brasi-

leiro é necessaria para faci-
litar a solugdo dos proble-
mas fiscais do Pais, altos
funcionérios em Washington

estdo preocupados com as

"possiveis conseqiiéncias,

dada a reagfio adversa a mo-
ratéria unilateral de.débito
de agosto passado.

A renegociagdo de algumas
das metas or¢camentérias do
Brasil sera necessaria. Segun-
do a Merrill Lynch, a desvalo-
rizagdo aumentard o déficit
para 1% do Produto Interno

Bruto, elevando os custos de

servigos e os débitos denomi-
nados em délar.

O governo tem uma divida
em moeda estrangeira de cer-
ca de USS$ 58 bilhdes, segundo
a Merrill Lynch, e uma divida
interna de aproximadamente
US$ 300 bilhdes, segundo a
consultoria brasileira MCM,’
mas 0s pagamentos de juros.
sobre USS$ 60 bilhdes deste to-
tal, estdo ligados a divida in-
terna, aumentando o déficit
orcamentéirio que ji estd em
quase 8% do PIB. =

* Do Financial Times.



