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Ja comecou a

Milton Coelho da
Graga (*)

A fase 2da
renegocia-
¢do da divi.
da externa
esta encon-
tran?a oLl])s- el *
taculos. Um \
deleseratio TN
previsivel como a chegada
da primavera, apesar do
sombrio horizonte brasilei-
ro: os credores fazem o
possivel para evitar um au.
mento de seus riscos no
Pais. As cuidadosas contas
feitas pelo comité assessor
presidido por William Rho-
des procuraram limitar a
quantidade de ‘‘dinheiro
novo'’ a exata importancia
que serda necessdria para
que o Brasil ndo deixe de
cumprir em 1984 a obriga-
¢do — quase religiosa aos
olhos dos banqueiros inter-
nacionais — de pagar pon-
tualmente os juros. Mesmo
sabendo que esse dinheiro
praticamente ndo saird de
seus cofres, muitos bancos
estdo relutando em assina-
lo, porque terdo de escritu-
rar um aumento da divida
brasileira, e isto podera
.dar-lhes uma imagem de
insensatez diante de seus
acionistas.

Mas ha um segundo obs-
taculo, pouco perceptivel
‘por enquanto, que se torna-
réd mais nitido 4 medida
que os disturbios sociais no
Brasil se vdo tornando
‘noticias freqilentes nos jor-
‘nais do mundo, a ansiedade
.em torno do 2.045 aumenta
:e os nimeros da divida vdo

. impondo sua légica irretor-
‘quivel. Esses fatos estdo
antecipando a fase 3 da ne-
. gociagdo, e isso atropela a
. discussdo da fase 2 e com-
. plica o seu rapido desfecho
- por todos aguardado.

vimento. Essa convicgdo
vinha sendo sugerida por
alguns economistas e ana-.
listas h4 vdrios meses,
mesmo quando nossas au-
toridades ainda espalha-
vam alegremente pelas ca-
pitais do mundo que a crise
brasileira era apenas uma
crise de liquidez e, portan-
to, temporaria.

Essas previsdes — algu-
mas delas aterradoras — e
0s respectivos planos sal-
vadores foram lidos pelos
banqueiros internacionais
e vinham sendo delicada-
mente arquivados por suas
secretarias. Até agosto era
aparente uma opinido una-
nime entre os credores de
que o Brasil, como de resto
todos os outros devedores,
precisava somente de um
bom aperto fiscal, monetd-
rio e cambial, supervisio-

Tase 3 da

nado pelo Fundo Monetdrio
Internacional, para voltar
a exibir um saldo comer-
cial capaz de inverter o
processo de acumulagio da
divida externa dos ultimos
einco anos.

Mas os banqueiros — pa-
ra o pior e para o melhor —
sdo profissionais treinados

" na dificil arte de distinguir
fatos de desejos. Eles com-:

partilham do otimismo ge-
nérico dos ministros. Mas
tém o hébito de conferir os
nimeros especificos que
estes lhes apresentam.

Richard O’Brien, econo-
mista chefe ‘do American
Express Bank, computou
todos os empréstimos fei-
tos aos paises em desenvol-
vimento por todos os ban-
cos e descobriu que a soma
— USS$ 143 bilhoes — mal

“"A fase 2, segundo credo-
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renegociacao

.res e devedores, destina-se
‘exclusivamente a permitir
- que o Brasil acerte seu flu-

.xo de caixa até o final de

r1984.

- 0 ingrediente fundamen-

. tal da fase 3 é a convicgdo

“de que o Brasil ndo tera
- condi¢bes de pagar sua
. divida dentro dos critérios
e métodos das fases 1 e 2,

- que vém sendo usados para

. enfrentar a crise financei-

. ra dos paises em desenvol-

\'i

cobriu os US$ 126 bilhjes
ue foram devolvidos sob a
orma de juros. Os livros
dos bancos mostram um
aumento dos ativos quase
nove vezes maior do que a
entrada liquida de recursos
nos paises devedores, e é
obvia a conclusdo de que
uma pequena reducdo da
taxa de juros ajudaria mui.
to a esperanca de transfor-
mar ‘“‘contas a receber’
em ativo liquido.

Esse raciocinio conta-
giou muitos importantes
bancos, entre os quais sdo
mencionados o proprio
American Express, o0s
suicos e os alemdes. Outros
argumentos sdo invocados.
Nao se conhece precedente
historico de que um pais te-

nha consegmdo dedicar du-,

rante vérios anos mais de
dois tercos de sua receita

da divida externa

de exportacdo para o paga-
mento de juros e dividen-
dos. Como um pais pode
manter sua viabilidade se o
Produto Nacional se man-
tém estdtico, enquanto o
crescimento demogréifico e
o servigo da divida externa
exigem uma expansio eco-
némica anual minima de
10%? E que efeitos secun-
dérios tera a contencdo das
importacées (do Brasil ede
outros devedores submeti-
dos a programas de ajusta-
mento) na economia dos
paises industrializados?
Com isso, a grande rerne-
gocia¢do da divida, preco-
nizada por Olavo Setiibal e
outros para. o proximo go-
verno brasileiro, foi anteci.
pada pelos credores. Mes-
mo no principal reduto dos
confiantes e convencionais
esquemas para o Brasil até

—_—

aqui elaborados pelo FMI,
governos e bancos privados
— oinescrutdvel comité as-
sessor — j& se anunciam
vozes dissidentes.

Néo ha ainda uma pro-
posta concreta e comum.
Mas é apenas uma questao

.de tempo, e logo a ordem

do dia do comité assessor
estari incluindo redug¢do
de juros e/ou aumento dos
prazos de pagamento e ca-
réncia e/ou Iidéias outras
de recomposi¢do. As auto-
ridades brasileiras ajuda-
riam muito se tirassem os
oculos cor-de-rosa, aceitas-
sem com a mesma frieza
dos banqueiros os duros fa-
tosda vida e comegassem a
conversar com a Nag¢ao so-
bre a fase 3.

(*) Correspondente deste
jornal em Nova York



