ACERTO INTERNACIONAL

Caixa garante uma ne

. por Alaor Barbosa

do Rio
Y

da ndo se definiu sobre a
estratégia que adotari na
préxima fase de renegocia-
¢do da divida externa —
que ocorrerd em novembro
— e ndo hé pressa nessa de-
finicdo. O tempo esté cor-
rendo a nosso favor’’, acre-
dita o diretor da Area In.
ternacional do Banco Cen.:
tral, José Carlos Madeira
Serrano. Pelos seus dados,
0 Brasil est4, hoje, numa
fase bastante confortével
na 4rea externa: tem US$
4,2 bilhdes em caixa, quan-.
do a meta era chegar em
dezembro com US$ 4,7 bi-
lhdes. Além disso, segundo
-ele, a cada momento sur-
gem sinais claros de que a
comunidade financeira in-
ternacional est4, de fato,
buscando novas alternati-
vas para equacionar o pro-
blema brasileiro em bases
mais realistas.

Serrano citou a possibili-
dade de se obterem mais
recursos. junto ao Banco
Mundial, a taxas e prazos
mais favoréveis, e a diver-
sificacdo de fontes de fi-
nanciamentos, como o lan-

amento de bdnus. Essa
idéia foi levantada pelo
“chairman” da Unifo de
Bancos Suficos, Robert Hol-
zach, em sua visita ao pafs
na semana passada, e Ser-
rano vé “diguns atrativos
fortes nessa alternativa’’.

Um deles é que o titulo
seria lancado na moeda lo-
calde cada pafs, Isso evita--
‘ria o problema que estd
ocorrendo neste: ano, em
que 0s bancos europeus vi-
vem uma situaclo imncomo-

a devido & valorizagho do

blar.

Sem que tenham feito
aportes de recursos além
do que estava previsto, al-
gumas instituicdes ultra-
passaram _0s niveis de
‘country limit"” que ha-
viam fixado para este ano.
E que 05 empréstimos sio
feitos em délares, mas os
balancos dos bancos sdo
contabilizados - na moeda
local (marco aleméo, fran-
co francés, franco suigo,
etc.). Assim, o risco desses
-bancos junto ao Brasil (e
outros paises) superou 0s
niveis recomendados pelos
seus governos, unicamente
gg_lr-ggie suas moedas se des-
valorizaram diante do d6-

« 0 governo brasileiro ain. -

José Carlos

Madeira Serrano
lar, explicou o diretor do
BC.

RECURSOS

Mas Serrano dispde de
dados que indicam que os
bancos estio confiando na
recuperacao brasileira. Os
recursos aportados pelos
bancos dentro dos chama-
dos projetos 3 (linhas de
curto’prazo para as expor-
tacdes) e 4 (financiamento
interbancério) estfio acima
do limite acertado. No caso
do projeto 3, oiide o volume
negociado era de US$ 9,8 bi-
lhoes, tem-se registrado
um adicional de US$ 200
milhdes a 300 milhdes. No
interbancério — nivel de

US$ 5,9 bilhdes — o acrésci-

mo tem oscilado entre US$
300 milhdes e 400 milhdes,
segundo Serrano.

As novas projecoes do
Banco Central para a 4rea
externa, que serdo encami-
nhadas aos banqueiros in-
ternacionais dentro de al-
gumas semanas, por sua
vez, enfatizardo os ganhos
que o Pafs tem conseguido
nesses ltimos meses, dis-
se Serrano. Assim é que o

chamado déficit em transa. -

cOes correntes — resultado
Hquido da troca de merca-
dorias e servicos (inclusive
juros) com o exterior — fi-
card substancialmente
abaixo dos US$ 5,3 bilhoes

rojetados inicialmente.

errano est4 estimando es-
se déficit em US$ 3 bilhdes
para este ano e acha que h4
condi¢des objetivas para
que esse nimero seja ainda
menor, gra¢cas ao aumeito

_ das exportagdes.

O otimismo para 1984, po-
rém, nio é automatica-

mente transferido para o
ano que vem. O diretor do
BC teme que o Brasil pode-

r4 ter problemas crescen-
~ tes para exportar para a

Europa e outros paises cujo
comércio ndo se faca em
délar, devido a valorizacho
da moeda norte-
americana. Além disso, ele
reconhece que os eventuais
ganhos que o Pais possa ob-
ter junto aos credores em
termos de prazos e custos
ndo serdo suficientes se os
juros internacionais conti.
nuarem subindo.

JUROS

Por isso ele acha que a
solucdo mais duradoura
para o problema brasileiro
e outros paises do Terceiro
Mundo depende fundamen-
talmente de uma redugéo
do déficit piblico america-
no. Esse déficit é um com-
ponente “abomindvel” pa-
ra a elevacdo das taxas, na
expressdo de Serrano. Mas
mesmo af ele acha que tem
havido ganhos nos dltimos
meses.

“Até h& pouco, o presi-
dente dos Estados Unidos
nunca se havia pronuncia-
do sobre os juros altos.
Agora ele ja se referiu duas
vezes, 0 que indica que po-
derdo vir medidas concre-
tas para a sua reducdo’,
acredita Serrano. Isso, a
seu ver, resulta da presséo
politica feita pelos pafses
devedores, como a reunifio
realizada em Cartagena,
na Colémbia, no més pas-
sado. Esses mesmos paises
irdo reunir-se novamente
na Argentina, no més %ue
vem, mas ainda néo hé da-.
ta marcada para isso, disse
ele. “E essa pressdo acaba
trazendo resultado’, arre-
matou.

Os creditos
a exportacdo

0 Banco Central est4 ten-
tando convencer os ban-
queiros internacionais a
aumentarem o volume de

recursos das linhas de cré. -

dito de curto prazo destina-
das a financiar as exporta.
¢des. No.més passado, o
Brasil enviou telex a esses
bancos garantindo que os
recursos adicionais aloca.
dos nessas linhas de crédito
(projeto 3 da renegociaclio
da divida) néio seriam con.
siderados para efeitos de
cédlculo dos niveis de risco
do banco junto ao Brasil.
Até agora, porém, ainda
ndo houve uma resposta

‘“‘gensivel” a esse pedido do
BC, informou o seu diretor
da Area Externa, José Car.
los Madeira Serrano.

Ele acha no entanto, que
a resposta vird aos poucos.
“Esse é um processo com.
plexo, que demanda um
certo tempo’’, justitica. E,
no seu modo de ver, essa
ampliacdo é fundamental,
fqis as exportacdes brasi-
eiras estdo atingindo no-
vos patamares.

rantindo recursos acima do
minimo negociado inicial.
mente nos projetos 3 e 4 (in-
terbancério), em torno de

- US$ 500 milhdes a US$ 700
milhdes, o que demonstra o
interesse dos bancos por
essas linhas de crédito, se-
gundo Serrano.

As sobras
do projeto 1

Dos US$ 4,4 bilhdes que o
Brasil captou no exterior
através do grojeto 1 (recur-
s0s novos) da primeira fase
de renegociacfio da divida
externa, US$ 2 bilhdes per-
maneceram no Banco Cen-
tral por falta de tomador. A
data-limite para o repasse
desse dinheiro encerrou-se
no final do més passado,
explicou o diretor do Banco
Central, José -Carlos Ma-
deira Serrano. Agora esse
dinheiro ser& tranmsferido

- pelo BC para o Tesouro,

que, por sua vez, o repassa-

rd para as estatais para
que elas liquidem os com-
promissos pendentes no
mecanismo GB 588 (paga-.
mento pelo Tesouro de
compromissos das estatais
no exterior).

Serrano acha que os ban-
cos ‘‘dormiram no ponto”
" e, por isso, nfo consegui.
ram fazer esses repasses
ara o tomador interno.
« Ele acha que mesmo com a
queda da demanda interna,
seria possivel esgotar esses
recursos. Mas, além desses
dolares, h4 muito mais di-
nheiro no BC que, teorica.
mente, pode ser repassado
ara o tomador interno.
errano estima um  total
grbximo a USS$ 21 bilhdes,
os quais US$ 8 bilhdes de
depésitos voluntérios (me-
canismo da Resolucdo n?
432, Resolucfio n® 63, etc.).
Serrano acha que nfio hd o
risco de essa massa de re-
cursos ser convertida de
uma $6 vez em c¢ruzeiros,
pressionando a base mone-
tiria. “N6s estamos aten-

or outro-
lado, os bancos ji4 vém ga.

gociagio trang

tos a. qualquer movimento
especulativo’’, disse ele.

US$ 3 bilhdes
em reservas

O Brasil chegard ao final
do ano com US$ 6 bilhdes
em caixa, e US$ 3 bilhdes
de reservas internacionais,
segundo as novas projecdes
do diretor da Area Interna.
cional do Banco Central,
José Carlos Madeira Serra-
no. A previsfio inicial era o
Pais chegar em dezembro
com US$ 4,7 bilhOes em di-
nheiro - efetivamente “dis-
ponivel (no final do més

assado j4 estava com US§
,2 bilh8es) e apenas US$1
bilh#o de reservas — den-
tro da metodologia adotada
elo Fundo Monetdrio:In-
ernacional (FMI).

Isso indica que o Pafs es.

t4 ganhando US$ 7 bilhdes
de reservas cambiais neste
ano, diz Serrano. No final
do ano passado, pelo con.
ceito do FMJ, o Brasil tinha
reservas liquidas cambiais
negativas de US$ 3,9 bi-
1hdes. O fato de as reservas
serem menores do que o vo-

“lume de dinheiro em caixa

deve-se a conceitos conté.
beis do FMI, explicou Ser-
rano: Segundo ele, a entida-

- de ‘subtrai da posiclo de

caixa alguns recursos que
entraram para chegar ac
conceito de ‘‘reservas’’.
Em termos concretos, po.
rém, o fato é que o Brasil
estd com US$ 4,2 bilhSes

aplicados no mercado fi-

nanceiro internacional, dis.
se ele. Essa melhoria subs.
tancial deve-se a balanca
comercial. - Serrano esté
prevendo um superdvit co.
mercial de US$ 11 bilhOes
neste ano.

0s riscos
, R e
dos bonus
O lancamento de bdnus
brasileiros no exterior tem

suas vantagens, mas tam.

bém implica riscos gran.
des, avalia um dos direto-
res-do Banco Central, José
Carlos Madeira Serrano.
Uma vantagem & que di.
versifica a fonte de finan.
ciamentos e o3 juros sfio fi-
xo0s. Os riscos, porém, sko
fonderiVeis. Um deles é a
mprevisibilidade da evolu.
slo da paridade das moe-
as internacionsis. Hoje,

as moedas européias estfo

superdesvalorizadas frente

a0 dolar, mas nada indica

d

que continuarko assim da-

qui a dez anos, observa Ser. -

rano. Assim, hd o risco de o
Brasil .levantar recursos

através de uma moeda

“fraca’ e depois pagar
¢om uma moeda “forte”,
em termos relativos.

. O Brasil, porém, j& tem
uma experiéncia razodvel
no setor, diz Serrano. No

riodo de 1972 a 1982, o

ais captou US$ 3,3 bilhdes
através do lancamento des-.
ses papéis na Europa, no
Japio e nos Estados Uni.
dos. E o diretor do BC con-
sidera “‘vélida’ a sugestiio
do “chairman” da Unifio
de Bancos Suicos, Robert
Holzach, no sentido de que
o Pais volte a lancar mio
desse instrumento. Ainda
nio hd, porém, nenhuma
decislio a esse respeito, ga-
rantiu Serrano. .

Recursos
para projetos

A melhora substancial
das contas externas do
Pais nos altimos dois anos
poders permitir que se vol.
te a fazer financiamentos
destinados a projetos es-
pecificos, com prazos e
condi¢des compativeis com
as suas caracteristicas. Es-
sa & a previsfo do diretor
do Banco Central, José
Carlos Madeira Serrano.
Segundo ele, a rigidez dos
contratos atuais — o di.
nheiro novo tomado pelo
Brasil na fase dois tem no-
ve anos de prazo e cinco de
caréncia — nem sempre se
adapta 4s caracteristicas
de cada projeto.

Por outro lado, os ban.
queiros internacionais es.
tariam fazendo o seu ‘‘ato
de contricko” por terem
abandonado esse esquema
hé dez anos, logo apés o
surgimento dos petrodéla.
res, disse Serrano. “Eu ou.
¢o cada vez um maior ni.
mero de banqueiros dizen.

do que tem de voltar a dar .

recursos por projetos es.
pecificos, com caracteristi-
cas. diferenciadas’’, afir-
mou. E, a seu ver, isso nio
prejudicaria o Brasil. Para

ele, o Pais ainda dispSe de -

vérios projetos extrema-

mente atrativos aos ban..

queiros, em que uma par-
cela poéerh ser financiada
com - recursos externos.
Além disso, o Brasil ji nko
estaria precisando de mui.
tos récursos apenaspars fi-

nanciar o seu balanco de:

agamentos, complemﬁn-
u' 3
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