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1988. Os investimentos de-
verio ser prejudicados nao
86 pelos esfor¢os, especial.
mente da politica moneta-
ria, que deverdo ser feitos
para conter o déficit, como
também pelas incertezas
que' envolvem 0 processo
de elaboracéo de uma nova
Constituicao.

"0 estudo chama a aten-
¢do a dificuldade que o go-
verno tem enfrentado para
‘controlar as contas publi-
cas, o que torna dificil com-
patibilizar as virias metas
econbmicas contidas. no
Plano de Controle Macroe-
conémico. - “O problema
economico central do Pais
continua sendo a falta de
controle sobre todo o espec-
tro das finang¢as publicas:
federal, estadual, munici-
pal e empresas estatais”’,
diz o relatorio.

As projecdes e 0s pressu-
postos do estudo: para a

area externa sio muito in-

teressantes. A previsdo é
relativamente conservado-
ra‘no caso da balan¢a co-
mercial: um superavit de
US$ 9,3 bilhdes neste ano e
US$ 10,5 bilhdes no proéxi-
‘mo. O Banco Central j4 re-
viu sua estimativa para es-
te ano para US$ 9,6 bilhdes
e muitos apostam em mais
de US$ 10 bilhdes.

O relatério parte do su-
posto de que o Brasil ndo
pagara os juros aos bancos
neste ano, acumulando
atrasados de US$ 4,5 bi.
“Ihdes, mas conta com o res-
tabelecxmento de relacgodes
normais com o mercado fi-
nanceiro internacional em
1988. Sao varias as conse-
qiiéncias desta hipétese.

-Na montagem das contas
ﬁextemas para o proximo
sano o relatorio supGe que o
»Brasil far4& um acordo com
%0. FMI, onde obteria US$
"1-77 bxlhao (neste ano, o
pPals pagaria o US$ 1,112 bi-
+lhdo que deve ao Fundo)
fFana também um acordo
com o Clube de Paris. Em
' conseqliéncia, o Pais con-
seguiria US$ 2,069 bilhdes
de organismos multilate-
‘rais e US$ 1,110 bilhdo de
créditos oficiais bilaterais.
Em termos liquidos, des-
contados os pagamentos
devidos, o Fundo contri-
buiria com US$ 1,042 bi-
1hdo, os organismos multi-
laterais com US$ 1,080 bi-
1hdo, e os créditos oficiais
com US$ 868 milhoes.

- Essa participacdo impor-
tante de recursos oficiais
permitiria que os bancos
contribuissem menos do
que se supoe hoje. O gover-
no brasileiro esta pedindo
aos bancos US$ 7,2 bilhdes

uto faz estudo...

em refinanciamento de ju-
ros em 87 e 88. Pelas contas
do Instituto, para financiar
o hiato de recursos dos dois
anos, estimados em US$ 7,4
bilhdes, os bancos pode-
riam ficar responsaveis,
em 88, por apenas US$ 3,4
bilhdes em refinanciamen-
tos, mais US$ 800 milhdes
resultantes da conversdo
de divida em investimen-
tos.

0 exercicio feito pelo Ins-
tituto ilustra a importancia
que teri, na negocia¢ao da
divida externa, a questdo
da participacdo dos orga-
nismos oficiais. Banquei-
ros norte-americanos ouvi-
dos por este jornal pre-
véem que este sera um pon-
to bésico na conversa de
sexta-feira, em Washing-

ton, entre o comité dos ban.- -

cos e autoridades brasilei-
ras. Os bancos acham ex-
cessivo o tamanho da conta
apresentada pelo Brasil pa-

. ra eles e querem ter algu.

ma garantia de que parte
dela podera ser assumida
pelos governos, diretamen-
te ou através de organis-
mos multilaterais como o
FMIeo Banco Mundial.

Nas projec¢des do Institu. -

to, o déficit em conta cor-
rente cairia de US$ 4,702 bi-
Ihdes em 86 para US$ 3,431
bilhdes em 87 e US$ 2,947 bi-
lhées em 88. O estudo prevé
que os recursos nao origi-

nados por endividamento, o .

que inclui os investimentos
diretos, chegariam a US$
310 milhées neste ano e US$
1,510 bilhdo em 88, mas
duas ressalvas devem ser
feitas. Em primeiro lugar,
o estudo inclui nesta conta
o luero reinvestido pelas
multinacionais, o que infla
os nimeros quando compa-
rados aos do Banco Cen-
tral. Além disso, o salto do
préximo ano pressupoe que
estejam em vigor regras
flexiveis para a conversio
da divida em investimento.

05 célculos do estudo su:
pdem também que os ban-
cos cumprirdo o que foi
acertado no acordo firma-
do no ano passado, trans-
formando linhas interban-
carias em créditos comer-
ciais de curto prazo em US$
200 milhoes este ano e US$
400 milhdes, no préximo.
As reservas cresceriam
US$ 520 milhdes este ano e
ficariam estéveis em 88.

O tom geral da anélise
reflete, em grande medida,
preocupac¢des que sao co-
muns entre os bancos. Ser-
ve, nesse sentido, como
uma espécie de roteiro do
que deverdo ser as princi-
pais duvidas dos bancos
credores em relacao a eco-
nomia brasileira, nas proé-

ximas rodadas de negocia
cdoda divida externa.
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O Plano Bresser, embora
mais flexivel e orientado
para o mercado do que o
Plano Cruzado, sofre de al-
guns problemas semelhan-
tes. “A questdo critica é
(saber) se a administragéo
poderd reunir o  apoio
politico para atingir seus

objetivos de  estabiliza- .

¢cdo.”

A adverténcia faz parte
de um estudo sobre a eco-
nomia brasileira concluido
no tltimo dia 11 pelo Insti.
tuto de Financas Interna-
cionais, uma organizacéio
sediada em Washington e
sustentada por grandes
bancos internacionais.
Uma equipe de economis-
tas mobilizada pelo institu-
to esteve no Brasil em mea-
dos de agosto e elaborou
um relatoério sobre o Pais,
de circulacdo restrita aos

. bancos, ao qual teve acesso

este Jornal

A anélise do instituto ser-
ve de subsidio importante
na formac¢do da opinido dos

t bancos credores. O diag-

nostico feito para a econo-
mia brasileira é bem mais
critico e cauteloso do que o
contido no relatério prepa.
rado recentementé pelo
‘“staff’’ do Fundo Moneta-
rio‘Internacional (FMI).
.Os economistas do insti-

~ tuto consideram que as me-

didas fiscais e monetarias

. de controle, .inclusive as

adotadas mais recente-

mente, “tem tido até agora
um efeito limitado”. Por
essa razdo, prevéem que o
déficit publico operacional,
neste ano, ndo ficara abai- -
xo de-5% do Produto Inter.
no Bruto (PIB), bem aci.
ma, portanto, dos 3,5%
imaginados pelo governo.

Em conseqliéncia, etam- :
bém como reflexo da forte -
expansio monetdria de ju- -
1ho e agosto, o instituto es- :
pera que a inflagdo retome
seu vigor no ultimo trimes- -
tre deste ano “‘a niveis de :
10% ao més ou mais’”. O -
crescimento do PIB ficaria
limitado a 4,5% neste ano e
a 5% no préoximo.

Essa previsao, mais pes-
simista do que a2 do governo
para o crescimento, resulta
no ceticismo dos economis-
tas do instituto sobre a me-
ta oficial de'uma expansio
de 8% dos investimentos
privados em
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