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é instavel e precario
" N&o tenhamos: duvida: todas as noticias €

informacoes que estdo aparecendo 4 respeito das

|dificuldades para se fechar o pacote ‘de:@poio

financeiro externo ao Brasil ndo apenas’de’

ser verdadeiras, como provavelmente ainda.est

ideira grandeza do problema.

- Isto ndo quer dizer, em absoluto,‘ _q_ufé;diphcote

m&o seja fechado até o final do ano. _El’e‘fse'r.é.:

fechado, porque os principais credores’do Brasil "
precisam que ele seja fechado a fim de se haverem~
com seus préprios acionistas. Mas serd fechado
em condicdes precérias e continuara funicionando™}
durante todo o ano que vem em regime de perma- ;
nente instabilidade. A prépria natureza do esque- .

- ima que foi montado dita esse destino para ele. .
: {Por isso os leitores devemn ter em mente duas °

coisas, para ndo ficarem confusos com as noticias:
|a primeira é que as dificuldades de funcionamen- -
to do pacote sdao naturais, nfo indicam seu fracas- ;

“lso definitivo; a segunda é que ele também jamais
~|tera sucesso pleno, ao contrario do que as autori-
-Jdades tentarao sugerir sempre, porque a instabili-

“ldade faz parte integrante do jogo que esté sendo
jogado. . ' ’ -

Para que se possa'acompanhar a anélise que

faremos desse sistema de sustentacfo financeira -

ido Brasil engendrado por nossas autoridades e -
por representantes dos credores, em conversagoes

[gue se desenvolvem h4 mais de um ano, é preciso .
woltar um pouco atras no tempo e lembrar como ;
Bram as coisas antes do aparecimento da chama- .
da “‘sindrome- de Toronto”.- : ot

£ No inicio os paises em desenvolvimento néo =
finham praticamente nenhum acesso a créditos
privados no mercado financeiro internacional por

dois motivos bésicos: porque eram pouco conhe-
cidos e porque os bancos ndo tinham muito -

_{know-how sobre como analisar os riscos de opera- .
|cGes que envolvessem tais paises. A maioria dos : -

créditos privados dessa época, uma quantidade
global muito insignificante na verdade, dirigia-se -
para filiais'de empresas multinacionais.com as .
quais os bancos privados ja tinham negécios nos

paises-sede. Os paises em desenvolvimento obti-
nham' a maior parte dos financiamentos-de que .
precisavam em instituigGes oficiais estrangeiras, .
organismos plurinacionais (tipo Banco Mundial) e -
junto a governos. : : o o

Numa segunda fase, ap6s a crise .do-petréleo,
lecom a necessidade dos bancos de encontrarem
aplicacGes para -os dep6sitdos que recebiam de !
paises petroliferos, alguns pafses ém’ desenvolvi- -

mentq passArAR A ter acesso cada v&mwmgp ;
a0 mercado privado de crédito internacional:E ai..
as coisas passaram. a.funcionar no sistema da -
livre- contratagéo, .dentro. de.um esquema-.que.o

ex-minigiro Simmonsen.denoming :dex‘reciolagem.:
competitiva”, no.qual-néo‘se pagava réalmente:o: .
que se devia: em cada vencimento, tomava-se .
emprestado de novo.credor para pagar o antigo, e,

" lcomo costuma dizer o ministro Delfim Neto, sem-

pre se tomava um pouquinho mais do que era- :
necessario, o que garantia uma sobra para inves-
tir aqui dentro. ,

K claro que, se fo0ssemos um pafs de governan-
tes prudentes, institui¢des sélidas, partidos
atuantes e opinido publica eficazmente vigilante
. pois vigilante ela é o problema é qué tal
vigilancia nao tem eficécia, pois 6.governonéa@ lhe
dé satisfacdo —, nos terfamos aproveitado dé tal
processo, mas sob os"indispenséveis rigor@Sos

controles. Por, exemplo, cuidando para.qii€. ©:

servigo da divida em cada ano‘nfo ultrapas§ass
eerto percentual das receitas provaveis de e¥POr

" lte, isto €, com os pagamentos em dia. As necessi:

-|partes, além de*iestafemx;prESentes de modo muito’

tacdo, 0 qué éxigiria, é claro, parcimonia e contro-
ie na rolagem dos pagamentos e na tomada daque-
%e “pouquinho mais” de que nos fala o ministro.

! Bem, o'que-aconteceu no ano passado é que
ficbu-'totahﬁen-t mpossivel a livre contratacao
de empréstimos;ng mercado internacional priva-
do de crédito. Este. se fechou inteiramente (de
novo) para os pa VAT

e impossivel e invia:
jortinha realmente inte- :
U pais como o Brasil, mas
iminuir seus. empreéstimos-a: ;
ele, montou-se 6'presente esquema,-gue consiste,
basicamente;;.em fazer o Pais realmente: pagar: |
uma parcela das promissérias vincendas, enquan-. ¢
to outra parcela é prorrogada e uma terceira €/
paga com novos créditos fornecidos em parte pelo b
FMI, em parte pelos proprios credores. Daf a-
necessidade de o Brasil gerar superavits comer-
ciais brutais. Eles se destinam a pagar a parte do
débito ‘que nido mais pode ser rolada, ou seja, a
diminuir a divida em termos reais. e )
No pacote se forma, portanto, uma rede de
compromissos mutuos bastante intrincada, desti- 3
nada a manter o Brasil flutuante financeiramen-:

dades de pagamento'do perfodo de referéncia do
pacote séo avaliatas e a partir daf se distribuem .
0S encargos, a cq‘gne(;ar do- encargo brasileiro. :
Mas essa nfoié uma rede de entusiastas. Ao -
contrario,”é um contrato explicito (“reciclagem -
compulséria”’, -no.dizer de Simonsen) no qual a

relutante, ainda procuram jogar a todo momento: .
um pedago doﬁseg‘préprio encargo sobre outro. -
participante qualquer: Na verdade, todos,0s parti-;
cipantes gostariam de-nat estar no pacote, mas," |
nao sendo possivel, gostariam de estar minima
mente presentes, e até o Brasili apreciaria dimi
nuir a sua contribuicéio ‘(nove: bilh6es de dolares
em 1984) para obter maiores: fatias dos outros”
participantes. R TR B

A precariedade e a instabilidade séo, portan- ;
to, intrinsecas & natureza mesma da armagéo a- :
que se chegou. E o pior é que .o esfor¢o para .
preserva-la e fazé-la funcionar nao chega a ser

gratificante, uma vez que ela néo garante o essen-
cial, ‘que é a retomada do crescimento da nossa.

economia. S¢'garante, e mal, a poritualidade dos: .

pagamenti)s.f- "isso que impde a necessidade de,
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" luma negociagéo de noyo tipo que nenhuma das ;

~ nossas -autoridadés quis ainda admitir.

\ ¥



