O risco de ndo ped

por Celso Pinto
de Brasilia

\ A hip6tese de o Brasil

= ndo pedir ‘‘dinheiro novo”

para 1985 envolve um risco.

O governo, aparentemente,

estéd disposto a corré-lo por
ter ficado claro que esté se-
ria a inica forma de barga-

phar- condi¢des um pouco

. mrais favoraveis no proxi-

mo pacote externo.
Os bancos internacionais

. parecem ‘ter deixado dois

.pontos bem fixados para as

_autoridades brasileiras,
durante as conversas man-
" tidas, em Washington, pa-

ralelas a reunido anual do
FMIedoBIRD. O primeiro
¢ que haveria dificuldades

‘e resisténcias na monta-
" gem da “fase 3" do Brasil,

caso envolvesse recursos
novos. O outro ponto é que o

. modelo de negociacdes ja

- esté definido: serd, no mé-

ximo, o que o México obte-
veé, mas provavelmente al-

.. 80 menos vantajoso,

0 andncio da disposicéo

. brasileira de n#o pedir
. “new money' feito & im-
. prensa, nesta semana, pelo
- ministro da Fazenda, Er-

nane Galvéas, teria sido,
segundo vérias fontes con-
sultadas, consegfiéncia
deste tipo de avalia¢do. Se

. o Brasil insistisse no pedi-

do, provavelmente fecha-

. ria as portas para discutir
- opgdes para seu pacote, co-
. mo _esquemas plurianuais,
e teria maiores problemas

para acertar taxas ou pra.:

z0s comparéaveis ao do mé-
xico..

A rapidez com o que o mi-
nistro Galvéas se dispés a
posicionar sobre a questfio
do ‘‘new money’’, sur.
preendeu a muitos no°“go-
verno, inclusive alguns. de
seus assessores, Como a
discusdo sobre este ponto
era a mais delicada, politi.
camente, na montagem do
pacote de 1985, supunha-se
que o Brasil, mesmo que
estivesse convencido de
que nfo seria necessdrio
pedir novos créditos, utili.
zasse esta possibilidade co-
mo arma de barganha jun-
to aos bancos.

E claro que, se insistisse
nesta tecla até a véspera
da primeira reunifio com os
bancos e cedesse, 0 gover-
no seria acusado, interna-
mente, de ter fracassado
nas negociacdes.
Posicionar-se, contudo, tio
prematuramente, na opi.
nifio de varios técnicos do
governo, pode ter reduzido
amargem de manobra.

O risco envolvido na defi-
nicfio em favor ou contra o
‘“‘new money” é essencial-
mente politico. Todas as
projecdes disponiveis para
0 préximo ano indicam
que, tecnicamente, nfo se-
ria necessario pedir recur-
S0S NOVOS.

O problema é que este
quadro pressupde que nio
haja nenhuma surpresa e
esta nfo ¢ a maneira mais
confortdvel para se infciar

_um- novo mandato. presi-

dencial, Sabe.se, a prop6si-
to, que exatamente por es.
ta razdo o ministro Delfim

Netto, até recentemente
defendia a idéla de o P

‘

insistir em obter dinheiro
novo na préxima renegos

ciaclo,
COMRERCIO
As incertezas em relacfo

ao desempenho da balan¢a
comercial no préximo anc:
nfo se devem apenag s di- -
vidas sobre a eéconomis’ ‘|
norte-americana e as taxas.

dé juros internacionais. In.
ternamente, como lembri

um economista ligado & Se:

plan, existem vérios fato
res negativos: os export

dores - nlio terfo mais"
crédito-prémio do 1P, nem -
nem’
uma ajuda adictonal da Yel
salarial. A creseente libe.
ralizacio das importacbes’ |
deve ter reflexos mais -

visfveis, e qualquer politica’
de estimulo a0 crescimento

— muito provavel — eneur. - ¢, servir, provavel

mente, apenas pars éngor-

erédito  subsidiado,

tar’ﬁi 0 espago para o supe-

“*N&o pedir dinheiro nove

é armar uma bomba para o, .
tinal do primeiro ang ‘do.
préximo governo’’, avalia o .
economista Andrea Calabi,
presidente da Distribuido.

ra de Titulos do Estado de

S8o Paulo. E muito prové..
vel, em sua opinilio, que, -,

nesta hipétese, o Pafs volte

a ficar numa situaclo vul-

nerével ao final de 1985,
Os que justificam a inl

ciativa de nlo pedir “new
money” usam, em geral,-
argumentos  pragméticos. -
‘Sempre hé o risco de sur..:

presas mas, alegam, o ce.

nério, tal como pode ser

,Wmm éhm ‘do Prado
i deBrastlia * |

9 midente do ‘Banco qo Brasil, 0s-
~ waldo Colin, alinha-sé dentro do gover-
- no'em defesa fito de vista de que o
nmn nio prec sa pédirempréstimos
é Yecirsos novos na préxima rodada
ejjociachioda divida externa com os
_bamiqueiros idternacionals. '‘Estamos
g ho j€ em: aitnailo mais tavordvel ¢ de-
vemos aproveltar a excelente perspec-

" pafa‘obtermos condi¢Ses mais favora-
vels ‘em tefmos de “‘spreads”, juros,
‘carticia‘e prazo depagamiento. h

instit mento de barganha:

“do Banco Central, poderfo chegar s |
' US$ 6 bilhdes em dezembro deste ano. -
- AV de formacko de reservas interna.
1 . clonials como Instyusi

ento de barganha -de 3 expettativa dos banqueiros:

" mem pela nfo contratacéo de recursos
novos em 1985 porque acreditam que is-
to reduz o espa¢o de manobra para’s
politica econémica da proxima admi: |
nistracio governamental, rebate lem. . |%
brando que a economia deve ser adtni- |
nistrada em funco das necessidadeés |}
do momento e que seria arriscado nfo |
usar agora o'potencial das reservas in- |
ternacionais:- Estas, segundo célculos -}

Ele indica também que a tética atg‘lg
banqueiro sempre se sente mais des-
contraido quando ndo tem-de empres:

Conn. em mi)ostn tqﬁéles qué te-.

tar dinheiro novo que, afinal, exige es. {
forco na clpticio .

. que qualquer ‘‘dinheéifo no-

< dar as reservas e ndo co-
..brirbiracos de caixa.
Vérios bancos, ‘éspecial.

~ginda mais sua carteira de
‘empréstimos ao Briuil; De

um ?acote ¢om “‘new mo:
. ney’
~cbes lentas, desgastantes e
arriscadas para os grandes

. bancos: 3¢ o pacote nfo fe.
““char, “eles provavelmente
teriam de assumir a dife.

renca.

‘politica. E possivel imagi-

yro}etado hoje. deixa emo

_mente o8 de menor porte e,
-dlguns’ europeus, resistem -
‘muito’d ideia de amipliar-
outro lado, a montagém deé - a

implicaria negocia.

“Exdite, timbem, umi
‘congidreacdo .de. ordem”

na‘r‘ a!m‘ontacem de um pa-

.cote ‘sem ‘‘new money'",

' supor que uma negociacko
. que envolvesse novo jum.
bo, repaitido entre os qua-

-s¢ quatrocentos bancos .

credores, nlio se arrastasse

_outros termos, se prevale-
cer a intenclio de se fechar
“fase 3'" antes da defini-
clo sucéssbria em 15 de ja-

neiro, e {‘

emprés mcs adieionais

"n¥io hd espaco para o Brasil
pedir formulas inovadoras,

italizacko de ju- .
" ros, m? : ticado claro, por -

sua vez, que algumas con-.
- dic8es oferecidas aos mexi.
canos, como um acerto
multianual, diticilmente
goderiam; comfor 0 pacote
rasileiro, se ele
dinheiro novo.

Hé restricdes de ordem

polftica'a um acerto mul-
tianual, na medida em que

ele defina condicBes gue,

provavelmente, o préximo
presidente vai querer re.

discuur. No soverno. noen.

tanfo.

num ‘prazo relativamente
rapido, mas é muito dificil .

durante alguns meses, Em _

a terd de dispensar

Pareee chro, hoje. que .
__imaginar, dificilmente este’

embutisse

idéu atrai llluns
setores O ministro Gal.
véas, por exemplo, RCha®

‘que nfo hé objecles politi.

cas se 6 esquema envolver
apenas rolagem automati.:
ca de recursos e nfio fixa.
¢do de taxas, Uma fonte go-:
vernamental disse a esté”
jornal que o ministro Del..
fim Netto, ao contrério, s¢
inclinaria mais por um;
acerto répido e limitado a
1885, supondo que poderia -
obter mais vantagens desta .
forma.

Uma coisa é certa: ao
contrdrio do que chegou a .

governo terd condi¢des dé‘
obter vantagens dramétl:
cas hesta proxima fodadn
com os bancos, a despeit¢”

de ter suportado os dnus dé ..
um duro processo de ajuste .
econdmico. O préximo pre-.
sidente assumird, prova-
velmente, com o risco de.
ter de pedir mais recursos-
aos bancos antes de termi.
nar seu primeiro ano de

mandato, rhas, de toda for-

ma, com malor espaco
politico para tentar acertar

esquemas mais duradou. .

ros . “,-;;v



