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WASHING-
J TON — Utm
economista
‘==== do Fundo Mo-
«uBBREEE 1otsrio I{ltéar-
naciona e-
i='l=5=§= vera viaJar
apara Brasilia no fim do més
‘para continuar o exame do
:programa econdémico que o
ministro da Fazenda, Eliseu
: Resende, apresentou & insti-
. tuicdo, no més passado. Fon-
‘tes oficiais consideram im-
‘provavel, no entanto, que a
{visita conduza a negociacéo
‘de um entendimento formal
-~—a precondicdo para a efeti-
‘vag¢do do acordo entre o Bra-
-8il e 08 bancos credores, cuja
“montagem final comecou es-
‘ta;semana em Nova York.
- 'OPaisconta, em principio,
<com US$ 1,5 bilhdo do FMI,
*do Banco Mundial (Bird) e do
:Banco Interamericano de
tDesenvolvimento (BID) para
«financiar metade da aquisi-
:cdo inicial de papéis da divi-
da publica dos EUA e da Ale-
imanha que precisa dar aos
‘bancos, em garantia, na data
da efetivacao dos contratos.

»Altematlva — Diante das difi-
:culdades para um entendi-
mento entre Brasil e FMI,
comeoa a ganhar forca, nos
'meios financeiros oficiais e
privados, um cendrio alter-
lnativo. O governo Itamar
'Franco seria convencido a
ir&vestir pa};cela. maior das

Ceticismo

Impressao que Michel Candessus teve do programa
continua: FMI deseja um esforco fiscal bem maior

confortdaveis reservas cam-
biais, mediante algum tipo
de compromisso de retorno
do dinheiro, em desembolsos
futuros das organizacdes
multilaterais.

Parte poderia vir do pro-
prio FMI, com o saque pelo
governo de uma parcela
equivalente a 259, da cota do
Brasil na instituicdo — cer-
ca de US$ 750 milhoes —, que
é permitido em cu'cunstan—

cias especiais, dizem funcio- -

narios brasileiros. A mano-
bra pode provocar resistén-
cias no Congresso. Oficial-
mente, o governo ndo admite
a alternativa e insiste que
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continua a buscar o acordo.
As dificuldades na conver-
sa com o FMI e a provavel
busca de uma solucgio inter-
mediaria para concluir o
acordo com os bancos devem
ficar mais visiveis quando o
negociador da divida, Pedro
Malan, e o comité de bancos
concluirem o trabalho de
reequilibrar as op¢cdes que os
quase 900 credores fizeram
entre os sete instrumentos
de refinancimento ofereci-
dos pelo governo. Isso deve
ocorrer em duas semanas.
De acordo com uma fonte
préoxima dos técnicos do go-
verno e do FMI, a analise dos

Bancos buscam meios que garantam acordo

' Diante das dificuldades para entendimento com o FMI, o Brasil poderia investir reservas cambiais em organizacoes multilaterais

nimeros do programa econd-
mico brasileiro confirmou o
ceticismo que o diretor-ge-
rente da institui¢do, Michel
Camdessus, expressou publi-
camente dias depois de Re-
sende apresentar-lhe o pro-
grama. “A distancia entre o
esforgo fiscal que o Fundo
gostaria de ver e o ajuste que
0 governo brasileiro consi-
dera politicamente vidvel é
muito grande”, disse a fonte.

Proje¢do — O governo proje-
tou superavit primario (re-
ceitas menos despesas) equi-
valente a 49, do PIB, calcula-
do em base de caixa, que re-
gistra apenas o que efetiva-
mente entrou e saiu do Te-
souro. O FMI, no entanto,
nao aceita esse método. Usa

‘oregime de competéncia, pe-

lo qual as obrigacdes do go-
verno no pagamento de um
empréstimo, por exemplo,
sdo contabilizadas pro rata a
medida em que 0s juros pas-
sam a ser devidos — e nio so-
mente quando sdo pagos.

Estimado por esse método,
e supondo—se que 0 governo
conseguira efetivar todos os
cortes de gastos e aumentos
de arrecadacio que propds, o
superavit embutido no pro-
grama brasileiro encolhe pa-
ra algo em torno de 2,5% a
3%, ou metade dos 5,5% que o
FMI considera necessarios
para eliminar o déficit ope-
racional e criar as condi¢des
para a estabilizac¢édo dos pre-
¢os e a retomada do cresci-
mento.



