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conjunta do F?dI/Banco Mundial, 
representantes de grandes bancos 
internacionais deram repetidas 
declarações de que o Brasil não 
devia esperar novos empréstimos 
em 1985, mas tão-somente a rola-
em das amortizações a vencer. 

Como as autoridades monetárias 
vinham anunciando que pleitea-
riam, na chamada fase 3 da rene-
gociação brasileira, a ter início 
em novembro, US$ 3 bilhões de 
"dinheiro novo" para permitir 
uma esquematização mais tran-
qüila do balanço de pagamentos, 
as afirmações dos banqueiros soa-
ram claramente como pressões. 

O que não se esperava é que o 
governo brasileiro cedesse com 
tanta facilidade à nova exigência 
dos grandes bancos. Em sua pri-
meira entrevista desde que retor-
nou de Washington, o ministro da 
Fazenda, Emane Galvêas, colo-
cou, sem nenhum embaraço, a no-
va posição do governo: o Brasil 
desiste de pedir dinheiro novo, 
acreditando as autoridades que is-
so tornará mais fácil o desenvolvi-
mento das negociações na fase 3. 

E evidente que os bancos in-
ternacionais estão de olho nas dis-
ponibilidades cambiais do País, 
que, ao fim deste ano, deverão gi-
rar em torno de US$ 6,5 bilhões a 
US$ 7 bilhões, considerando mais 
vantajoso nada fazer para que se 
eleve o total de reservas, o que po-
deria dar mais força aos negocia-
dores brasileiros em ocasiões fu-
turas. 

Galvêas procurou dar a im-
pressão de que o País não precisa, 
na verdade, de dinheiro novo. Ele 
calcula que, com um déficit em 
conta corrente de US$ 4 bilhões 
mais US$ 1,7 bilhão de obrigações 

i a pagar a instituições internacio-
nais, as necessidades de financia-
mento seriam de US$ 5,7 bilhões 
no ano que vem. Com  a tranqüili-
dade de quem não estará no poder 
depois de 15 de março de 1985, ele 
"assegurou" que esse total pode-
rá ser coberto com a entrada de 
créditos de organismos interna-
cionais, US$ 1 bilhão de investi• 
mentos diretos e "suppliers' cre-
dits", não sendo necessário, por-
tanto, ao País lançar mão das re-
servas acumuladas. 

Ora, Galvêas sabe que o cál 
culo não deveria ser feito dessa 
forma. O que o País pleitearia em 
dinheiro novo deveria correspon 
der, aproximadamente, ao déficit 
em conta corrente (contas de co-
mércio e de serviços), que ficaria 
na faixa de US$ 3 bilhões a US$ 4 
bilhões. Ou seja, o País suplemen-
taria os recursos provenientes do 
superávit comercial com novos 
empréstimos do exterior, de modo 
a pagar ,  os juros devidos e outros 
serviços. A lógica é de que, como 
a conta de serviços tem sido so-
brecarregada pelas despesas de 
juros, em razão das altas taxas 
em vigor no mercado internacio-
nal, os bancos internacionais de-
veriam cobrir com novos emprés-
timos uma parte desse ônus. Seria 
a aplicação, na prática, do 
principio da "automaticity", um 
mecanismo pelo qual os bancos 
aumentariam os fluxos de finan-
ciamento à medida que se elevas-
sem as taxas de juros. 

E patente que os grandes bali-
cbs internacionais resistem a 
idéias como esta, insistindo,como 
disse Galvêas, em que o "modelo  

que está em vigor é o que foi apli-
cado ao México e à Venezuela". 
Pode-se esperar, em vista da pou-
ca inclinação das autoridades 
brasileiras em jogar mais duro, 
que o Brasil não deverá nem mes-
mo conseguir condições iguais as 
do México, que dispensou dinheiro 
novo. mas, em troca, obteve o reescalonamento de emprés-
timos-ponte a vencer nos próxi-
mos meses. 

E, não obstante o que afirma 
o ministro da Fazenda, a posição 
cambial do País poderá voltar a 
ser extremamente vulnerável, se 
as exportações não evoluírem sa-
tisfatoriamente devido a uma re-
tração mais pronunciada da eco-
nomia americana. Uma alta mais 
sensível dos juros no mercado in-
ternacional poderá também ter 
efeitos seriíssimos. O que tudo isso significa é 
que, com a exigência dos banquei-
ros aceita sem discussão pelos 
atuais responsáveis .  pela condu-
ção da política economica, o pró-
ximo governo será obrigado a me-
negociar novamente a dívida ex-
terna logo no inicio de seu manda-
to. E a fase 4 que já se desenha. 


