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WASHINGTON — O edito-

: ria& do Financial Times de on-
tem, que chama a atengdo pa-
ra a possibilidade de a conti-
nuacdo do desajuste macroe-
ct)nomico vir a impedir a exe-

; cucao doacordo preliminar da

divida anunciado na semana -

passada, ndo mereceu ne-

* nhum reparo nos meios finan-
ceiros familiarizados com o
tema. A razdo é simples: ainda
que nio tenham interesse em
destacar os riscos embutidos
num acordo em cujo sucesso
tém interesse financeiro e/ou
politico, todos sabem que a
adyerténcia feita pglo oraculo
das financas interhacionais
estd solidamente assentada
em.fatos.

0. uso politico que o presi-
dente Fernando Ceilor fez do
anuncio do acordo, #a, semana
pagsada, apresent@ndo -0 co-
mo panacéid para 6§ males do
Pdis e prova de comfianca in-
ternacional num governo cor-
rm»do por denunciasde corrup-

wa,o, reforgou, nos meios fi-

nanceiros, as preocupacgdes
que estdo por tras no editorial
do Financial Times.

Guillermo Estebanez, ana-’

lista do Moody Investors Ser-
vice Inc., uma empresa de
classificacdo de titulos no
mercado de capitais que tem
na-credibilidade seu principal
ativo, reagiu ao acordo com o

-ceticismo de quem ja viu esse:
filme um par de vezes e sabe

como ele termina. “O Brasil
nio ¢ muito diferente hoje do
que era antes do anuncio do
acordo”, disse. “E 0 mesmo
pais, oom 0S mesmos proble-
mas e a mesma inflacéo. A di-
vida € um pouco menor, mas
isso é tudo.”

Nova carta — O comentdrio do
jornal econémico reflete uma
avaliac¢do parecida, comparti-
lhada por alguns governos co-
mo o da Inglaterra, que fize-
ram objec¢do ao acordo do Bra-
sil com o Fundo Monetdrio In-
ternacional. O cdlculo por
tras do editorial baseia-se
num cenario ja admitido pela
propria equipe econémica. O
governo ndo cumpriu as me-

tas nominais e operacionais =

do déficit publico no primeiro
trimestre e repetira a dose, no
segundo. Em setembro, quan-
do o board do FMI fizer a revi-
sdo semestral do programa de
estabilizacdo brasileiro, 0 go-
verno pedira uma recalibra-
gem das metas do segundo se-
mestre, que, por sabia precau-

¢80 do ministro da Economia,

Marcilio. Marques Moreira,
sdo descritas no acordo como
“indicativas”. Isso poupara ao
Pais o vexame de ter de. apre-
sentar nova carta de intenc¢ao
ao FMI.

¥ plausivel que a diretoria
do FMI aprove os termos da
revisdo e renove seu crédito de
confianga — mas néo de di-
nheiro — ao governo. A favor
do Pais.atuardo ndo apenas o
desejo geral de que o ministro
da Economia tenha sucesso
em seus esfor¢os como o inte-
resse especifico dos EUA de
que o acordo do Brasil com os
bancos seja efetivado e a Casa
Branca, 4 cata de boas noti-
cias num ano eleitoral dificil,
possa proclamar o sucesso de
sua estratégia para o proble-

ornal alerta para risco de fracasso

ma da divida externa do Ter-:

_ceiro Mundo. A essa altura, 0s.

negociadores da divida e os:
banqueiros estardo comple-
tando a proposta detalhada do
acordo, a term sheet a ser en-,
viada aos bancos, e o diretor:
do FMI, Michel Camdessus,
poderd, com base na decisido
de seu board de diretores, assi-
nar uma carta de praxe reco-
mendando o negécio a08 cre-g
dores.

Ao Brasil ficdrd a responsa-‘
bilidade de, a partir deste se-
mestre, implementar para va-
ler o programa acertado. “Para
Marcilio, os préximos meses
serdo ainda mais duros, porque
nio hd mais margem para erro
na execuc¢do das reformas in-
ternas”, disse um economista
de um banco credor do Brasil.

Se deixar de realizar as me=
tas nominais e operacionais de
déficit, como fez na primeirg
metade do ano, o Pais ndo ters
acesso aos recursos do Fundo,
Nem aos do Banco Mundia;l
que mantem h4 meses uma atl-
tude de dbvia reserva em rela=
¢40 as chances do g;overno de
reformar a economia, S~



