O escopo limitado da renegociagdo na fase 3

Viao sendo conhecidos. pouco
a pouco, os detalhes da proposta
que o governo levara para discus-
s30 com o0s credores no inicio de
novembro. Estd claro agora que
ela sera basicamente centrada no
reescalonamento de amortiza¢des
a vencer até 1990, num total calcu-
lado em mais de US$ 60 bilhdes.
Paralelamente, o governo procu-
rara reescalonar outros US$ 9 bi.
lhdes junto aos governos infor-
malmente agrupados no Clube de
Paris. Excluida a hipétese de con-
seguir dinheiro novo, o governo
nio esta disposto a insistir na ob.
" tencdo de uma reducdo mais subs-
tancial do ‘‘spread’’, que podera
ficar em 1,5%, uma taxa superior
4 negociada pelo México
(1,125% ).

Embora a expressao ‘‘pluria-
nual’”’ dé a impressido de que se
trata de uma renegociacdo gran-
diosa, ela tera um escopo bastan-
te limitado. Pode-se argumentar
que o fato de os bancos internacio-
nais concordarem com o reescalo-
namento de amortiza¢des por um
valor tdo elevado representa uma
demonstracdo de boa vontade

com relacdo ao Brasil. Mas, na
realidade, os credores ndo tém es-
colha, sabendo que o Pais sim-

-plesmente ndo tem meios para fa-

zer 0S pagamentos nos prazos es-
tabelecidos. O pressuposto era de
que tais amortizacdes fossem au-
tomaticamente reescalonadas,
como vém sendo, alids, por muito
tempo, através de refinanciamen-
to.

O essencial é que uma renego-
ciacdo nos moldes agora previstos
nio devera dar trangiilidade pa-
ra a conducdo de uma politica
econémica voltada para o cresci-
mento. Sim, nas projecdes do go-
verno, considera-se que o Pais
possa voltar a crescer a uma taxa
média de 5,6% ao ano, até o fim da
década, o que parece bastante ra-
zoavel. Mas isso dependera dire-
tamente do comportamento da
balanca comercial no periodo e de
outras variaveis inteiramente fo-
ra do controle do governo brasilei-
ro, como o crescimento do produ-
to real nos paises industrializados
e a demanda por nossas exporta-
¢cdes. ‘

Reescalonadas as amortiza-

¢0es a pagar nos proximos anos, ¢
eliminada uma perturbadora cor-
cova no perfil da divida, estando
previstos pagamentos de quase
USS$ 40 bilhdes apenas no periodo
1985.87, mas o-Pais continua tendo
de cobrir integralmente o déficit
de servicos, que devera ser da or-
dem de US$ 14 bithdes a US$ 16 bi-
lhdes por ano. Isso devera ser fei-
to basicamente através do supe-
ravit da conta de comércio, mais
investimentos diretos. e créditos
de instituicGes financeiras inter-
nacionais. O resultado sera uma
brutal transferéncia real de re-
cursos para o exterior nos proxi-
mos anos, sem que um centavo da
divida para com os bancos priva-
dos venha a ser amortizado.

Se o Brasil contasse com um
fluxo turistico que carreasse bi-
lhoes de dolares para o Pais ou

com vultosas remessas financei.

ras de trabalhadores residentes
no exterior, como ocorre com ou-
tros paises, as dificuldades pode-
riam ser consideravelmente ame-

nizadas. Mas, como isso ndo se ve-..

rﬁf{ca e acada ano é menor a atra:
tividade do Brasil para investi.

mentos externos, o Pais, se manti.
dos os termos da renegociacdo °
projetada, tera de conviver com
um enorme peso de pagamento de
juros sobre a divida por um perio-
do ilimitado. E

A médio prazo, a situacio, ao
que tudo indica, nfo sera dramati-
ca. Se, de.fato, ao fim deste ano o
Pais tiver disponibilidades cam-
biais da ordem de USS$ 7,5 bilhdes
a USS$ 8 bilhdes, como agora esti.
mam as autoridades monetarias,
e se a balanca comercial puder
continuar apresentando em 1985.
86 superavits acima de US$ 10 bi-
lhdes e se ndo houver ainda uma
explosdo da taxa internacional de
juros, o esquema podera funcio-
nar. -

Contudo, se tais condi¢cdes.nio .
se verificarem, o Pais sera lanca-
do numa crise cambial pior-do que
a de 1982.83, dando razio aos que
afirmam que os grandes desafios
relacionados ao endividamento
externo deverdo configurar-se nos -
proximos anos. A fase 3 podera
ser vista entdo como uma mera
solucdo paliativa.



