Um ano da desvalorizagdot’i%sto

dd crise

rias

MERCADOS INTERNACIONAIS SENTIRAM, E CLARO, MAS NADA PARECIDO COM O TERREMOTO POS-RUSSIA
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m 29 de outubro de
E 1998, uma quinta-fei-
. ra, em meio a maior cri-

se financeira mundial dos ulti-

~ mos 50 anos, o servico de noti-

cias econdmicas on-line da
CNN abria assim o noticiario
da manha: “Wall Street does
the samba.” Algumas horas
depois, o informativo confir-
mava: “Brazil gives stock a
boost” (algo como “Brasil jo-
ga as agGes para cima”).

No dia anterior, 0 governo
Fernando Henrique havia lan-
cado o Programa de Estabili-
dade Fiscal, com o objetivo de
restaurar a confianca interna-
cional na economia brasilei-
ra. Parecia funcionar.

O programa ocupou a prin-
cipal noticia de primeira pagi-
na do New York Times e a
manchete do
Los Angeles Ti-
mes. O “domi-
né que nao po-
de cair” - essa

Pais ainda é
importante:
ajuda quando

por outro, o Brasil ndo podia
quebrar.

Na comunidade financeira
internacional - liderada pela
Secretaria do Tesouro e pelo
banco central dos Estados
Unidos — era majoritaria a
opinido de que o Brasil faria
melhor negocio se modificas-
se sua politica cambial e dei-
xasse o real desvalorizar-se.

A equipe econdmica, apoia-
da pelo presidente Fernando
Henrique, ainda que este se
mostrasse cada vez mais hesi-
tante nessa matéria, conse-
guiu convencer que poderia
manter a politica cambial e
bloquear a fuga de délares
com a combinacdo de duas
providéncias. Uma era o Pro-
grama de Estabilidade Fis-
cal, que cuidaria da principal
fragilidade da economia bra-

sileira, o desequilibrio das

contas publicas.
Tratava-se da-
quele mesmo
programa que,
quando anuncia-

expressdo, repe- vaibeme do em 28 de ou-

tida nos princi- tubro de 98, ha-

pais jornais e re- dﬁ’(lpd“'.\d via feito Wall

vistas do mun- quando vaimal  Street sambar.
B e

do, resumia a

" andlise sobre a economia bra-

sileira. Temia-se que seu even-
tual colapso derrubasse ou-
tras pegas pelo mercado finan-
ceiro global.

O Brasil era tudo isso?

Na verdade, desde o Plano
Real, o Brasil se tornara, de-
pois da China, o principal al-
vo dos investimentos estran-
geiros diretos. Até 1995, o es-
toque desses investimentos
no Brasil alcancava US$ 55 bi-
Ihoes. De 96 a 98, o Pais rece-
beu US$ 49 bilhdes — em trés
anos quase tudo o que se rece-
bera em toda a histéria.

Compreende-se por que,
numa reunido dos sete paises
mais desenvolvidos, o G-7, o
entao secretario do Tesouro
dos Estados Unidos, Robert
Rubin, tenha comentado: “O
Brasil é o0 nosso Rubicao.”

Foi por isso que saiu o pro-
grama de assisténcia financei-
ra internacional que pos a dis-
posi¢ao do Brasil nada menos
que US$ 41,9 bilhdes. Metade
do dinheiro veio do FMI, a ou-
tra metade, de uma vaquinha
feita pelo Banco Mundial,
Banco Interamericano de De-
senvolvimento, governo dos
Estados Unidos e de uma vin-
tena de paises.

N3o se tratava de generosi-
dade. Eles estavam defen-
dendo o deles. Mas dava na
mesma. Por um motivo ou

A outra era
justamente o pacote financei-
ro internacional, os US$ 41,9
bilhdes que engrossariam as
reservas do Banco Central,
necessarias a defesa do real.
Arranjem-nos os délares e
nds controlamos as contas, di-

- zia o0 ministro Pedro Malan.

Toparam.

Mas o Programa de Estabi-
lidade dependia de leis a se-
rem votadas no Congresso. E,
em 2 de dezembro de 1998,
com os votos de parlamenta-
res governistas, a Camara
dos Deputados rejeitou a
emenda que aumentava a con-
tribuicdo previdenciaria dos
funcionérios federais da ativa
e introduzia a cobranca dessa
contribuicdo para os inativos.

Assim como em outubro a
noticia do Programa de Esta-
bilidade Fiscal havia corrido
o mundo, também ocorreu
com a derrubada da emenda
das contribuigdes. S6 que, cla-
ro, derrubando mercados.

O mesmo noticiario econd-
mico on-line da CNN infor-
mava no final do pregdo de
quinta-feira, 3 de dezembro
de 1998: “O indice Dow Jones
(da bolsa de Nova York) fe-
chou com baixa de 2% em res-
posta a queda de 8,8% no Bra-
sil (Bovespa). Investidores
passaram a temer uma nova
crise nos mercados emergen-
tes depois do adiamento da re-

forma previdenciaria no Bra-
sil, parte das condi¢des neces-
sarias para a ajuda do FML.”

A contribuicao previdencia-
ria nem traria tanto dinheiro.
Era até possivel compensar a
perda. Mas o que passou para
a comunidade internacional
estava bastante claro: o Bra-
sil, que tinha uma longa tradi-
¢do de prometer ajuste de con-
tas publicas e ndo cumprir, es-
tava reincidindo. O presiden-
te ndo tinha apoio no Con-
gresso para fazer o ajuste.

A crise de confianca apro-
fundava-se quando veio o
“efeito Itamar”. Em 6 de janei-
ro de 1999, o recém-eleito go-
vernador de Minas declarou
seu Estado em moratéria —
nao pagaria nem as prestacoes
da divida com o governo fede-
ral nem as da divida externa.

Parecia s6 mais uma do Ita-
mar. Além do mais, o gover-
no federal tinha garantias
contra o calote, isto é, pode-
ria reter impostos de Minas
para cobrir as prestacdes nao
pagas.

No cendrio externo, entre-
tanto, a expectativa negativa
sustentava que o Brasil nao
conseguiria honrar seus com-
promissos. Havia fuga de ca-
pitais porque o pessoal temia
um calote futuro. Nesse mo-
mento, um ex-presidente da
Republica, governador de um
Estado que é maior que mui-
tos paises europeus, diz que
nao vai pagar mesmo.

Em 13 de janeiro de 1999,
o domino brasileiro caiu, com
a desvalorizacdo forcada do
real.

Nao se pode dizer, € claro,
que o colapso resultou apenas
da votacdo no Congresso e do

efeito Itamar. Na verdade, a
politica econdmica brasileira
vinha sofrendo contestacdes
ha bastante tempo. A conjun-
tura ndo era nada favoravel:
havia uma crise nas contas
publicas, a divida do setor pu-
blico crescia sistematicamen-
te, a taxa de juros permanecia
elevada para atrair délares —
e assim impedia o crescimen-
to interno e aumentava o de-
semprego — e crescia o déficit
nas contas externas.

Era cada vez mais ampla a
percep¢do politica de que o
proéprio presidente Fernando
Henrique Cardoso estava con-
vencido da necessidade de
mudar o modelo. E o pior que
pode ocorrer a uma politica
econdmica, qualquer uma, é
quando os dirigentes e a socie-
dade perdem a confianca.

Foi nesse ambiente que sur-
giram aqueles dois enormes
baldes de gasolina atirados
na fogueira.

A maior surpresa, entretan-
to, veio depois, no desenrolar
da crise brasileira: ndo explo-
diu a inflacdo, a recessdo ndo
foi brava, nem houve conta-
gio mundial. Os mercados in-
ternacionais sentiram, é cla-
ro, mas nada remotamente
parecido com o terremoto
pés-Russia.

Quer dizer, entdo, que toda
aquela histéria de Rubicao,
do “dominé que ndo pode
cair”,-era uma bobagem?
Nao, respondeu o entdo sub-
secretario e hoje secretario
do Tesouro dos Estados Uni-
dos, Lawrence Summers. O
Brasil, comentou ele, ndao po-
dia quebrar era em outubro
de 1998, em meio ao panico
no mercado internacional.
Depois . . .

Em janeiro de 1999 ja esta-
va todo mundo preparado e
precavido.

Eis ai, o Pais continua sen-
do importante, ajudaria se
fosse melhor, atrapalha quan-
do vai mal, mas, o senhor, a
senhora sabem, “la nave va”.

Ou seja, os problemas brasi-
leiros dependem da gente — o
que ndo é necessariamente
animador..

Por falar nisso, a contribui-
cdo previdenciaria continua
pendente. Minas continua nu-
ma moratéria que nao lhe ser-
viu para nada. O governo fe-
deral reteve impostos equiva-
lentes as prestacdes ndo pa-
gas. Quer dizer, foi s6 estrago.
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