Renegociacdo vista por banqueiros

O Brasil acompanhou com gran-
e interesse a concluséo da nova fase
‘de renegociacéo da divida mexicana
com 0s bancos comerciais. Tratou-se
de uma renegociacéio concluida em
prazo curto e com grandes vantagens

para o governo do México, tanto no'

.gque diz respeito aos prazos quanto
-a0 montante dos spreads. O Brasil
ndo tem pressa de iniciar a renego-
-ciacho; espera “sentir” melhor a co-
munidade financeira internacional,
‘na préxima reunifo anual do FMI, e
ter mais indicacdes quanto a seu
‘futuro governo. Mas as grandes li-
‘nhas de reivindicagdes da parte bra-
sileira 880 conhecidas. E é interes-
‘sante notar que encontram acolhida
favordvel em certos meios bancérios
sufcos. i :

No final do ano passado, tivemos
oportunidade de comentar o traba-
1ho realizado, por um grupo suico ad
-hoc, sobre os problemas da divida
internacional. Esse grupo, de 16 pes-
soas, reuniu todos os grandes bancos
da Suica, assim como representantes
das grandes companhias daquele
pafs com atuacéo internacional. Do
trabalho que elaborou resulta um
programa de a¢do que nos parece
realmente interessante, por incluir

-diversas sugestdes que correspon-

dem a aspira¢fes justas de um pais
como o Brasil. :
Os integrantes do grupo ad hoc
lamentam que, depois de dois anos, 0
problema da divida externa dos pai-
ses do Terceiro Mundo continue a ser
resolvido no quadro de uma conde-

‘nével improvisacdo. Registram o fa-

to de que os pafses devedores adota-
ram politicas de ajustamento muito
drasticas, cujos resultados foram em
parte anulados pela alta das taxas de
juro no mercado internacional, e re-
conhecem que tais programas chega-
ram-ao limite do que é econdémico,
social e politicamente aceitavel. Por
outro lado, assinalam que os pedidos
de new money, apenas necessarios
para pagar o juro devido, sem repre-
sentar transferéncia de recursos para
os pafses endividados, néo poder&o
ser sempre atendidos. Por isso, apre-
sentam uma série de sugestdes, vali-
d;aig, para melhorar a situa¢éio des-
crita.

A primeira sugestéo diz respeito
a conversio da divida em délares em
moedas como o franco sui¢o, 0 marco
aleméo ou o iene — para as quais a
taxa de juro é menor. J& tivemos
oportunidade de dizer que tal reco-
mendacio pode, se for seguida, levar
a algumas desilusdes. Nos préximos
anos, é provével que se verifique

forte desvalorizacdo da moeda norte-
americana. O grupo sugere uma
acentuada redugéo do spread, o que
j& ocorreu no caso do México, que
teréd um spread de 1 a 1 1/8% (contra
2%, atualmente, no caso brasileiro).
Parece que também serd possivel ao
Brasil obter boas condicdes, mas nao
se pode esquecer que 0 México néo
precisa de new money para o ano que
vem, ao contrario do governo brasi-
leiro. . ‘

. O grupo suico sugere a capitali-
zacdo parcial do: juro, porém para
isso est4 propondo a emiss&o, como
contrapartida, de notas promissérias
de prazo médio, vencendo juro. Esses
titulos poderiam ser utilizados para
que se realizassem novos investi-
mentos nos pafses devedores, ou se
pagassem exportacdes nio tradicio-
nais. Eis uma sugestdo a estudar,
sabendo-se que é muito dificil esta-
belecer o que é uma exportacéo néo
tradicional e ainda que o conceito de
novos investimentos mereceria ser
bem definido. Os bancos que prefe-

. rissem fazer novos empréstimos (new

money) teriam possibilidade de recu-
sar a capitalizacéo parcial do juro.
No que diz respeito ao pagamento do
principal, o grupo sui¢o propde uma
consolidac¢éo plurianual, como a que
"0 Brasil pretende, por um prazo de

oito a 15 anos (0 que € pouco para
este pais que ja conseguiu dez anos),
prevendosse amortizacdo creseente,
depois de certo periodo. Consideram
que seria interessante se os bancas

- centrais emitissem, em contraparti-

da desses empréstimos, titulos nego-
cigveis, destinados a dar-lhes liqui-
dez, se for necessério. O-grupo sugere
também a fransformacédo de divida
em capital, no caso.das empresas
multinacionais implantadas em pai-

‘ses devedores, os quais deveriam es-

timular tais operacdes.

Tais' medidas seriam completa-
das pela outorga de créditos a curto
prazo, para o comeércio internacional,
e pela participaedo dos bancos co-
merciais privados em operacdes de
co-financiamento com os bancos ofi-
ciais internacionais, tendo como ob-
jetivo a realizacdo de grandes inves-.
timentos de infra-estrutura. -

E importante notar que, meses
atras, banco algum teria subscrito
documento tdo inovador. Isso mos-
tra que o problema estd evoluindo
para melhor, ainda que nio se deva
esquecer gue a posi¢do dos bancos
europeus é bastante diferente da dos

- bancos norte-americanos, que che-

gam até a recorrer a2 um seguro con-
tra riscos na América Latina.. -




