Taxa menor amplia chances com credores
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‘7 queda de um ponto per-
centual na taxa preferen-

cial de juros, em menos de um
més, representa para o Brasil
.ndo apenas a economia teorica
de US$ 750 milhdées nos paga-
mentos de juros. se mantida du-
rante doze meses: mais do que
isso, a prime rate de. 12% signi-
ficara nos proximos dias, quan-
do for reaberta a negociacao da

i divida externa, a garantia de

melhores condicoes na rolagem
das amortizacdes que vencem a

- partir de janeiro, ja que o go-

verno tentara jogar com a hipo-
tese de uma taxa media de ju-
ros no mercado europeu ( Libor)
em torno de 10% para o proximo
ano. viabilizando o projeto de
nao precisar de ‘‘dinheiro no-
vo’’ e ainda assim manter as re-
servas elevadas.

Mas nada assegura que a que-
da da prime registrada agora
ndo possa ser revertida logo
ap6s a eleicdo norte-americana
-do préoximo dia 6. Menos certeza
existe quanto ao préximo ano,
pois tudo vai depender da conju-
gacao de diversos fatores que
influem na politica econdémica
norte-americana - a comecar
pela questao do ritmo de cresci-
mento, taxa de inflacdo. rela-
céo entre o dolar e outras moe-
das fortes, déficit americano e
politica monetaria do Federal
Reserve. Os proprios analistas
do mercado americano estao di-
vididos, como sempre, quando
se trata de fazer previsao sobre
o custo do dinheiro a médio e
longo prazos: alguns acreditam
até mesmo que a tendéncia de

queda observada até agora re-
flete a seguranca do resultado
eleitoral esperado, ndo mais do
que isso.

Ha cerca de trinta dias. du-
rante a reuniao anual do Fundo

Monetario internacional, os pri-

meiros indicios concretos de
queda na prime rate foram in-
terpretados como um reflexo do
menor crescimento verificado
na economia americana no tri-
mestre anterior, ja que esta de-
saceleracio equivale a -menor
procura por crédito da parte
das empresas; incluiu também
o sinal, emitido pelo Fed, de que
haveria maior disponibilidade
de dinheiro nos bancos. ja que a
inflacao estava sob controle.
Nos dias seguintes, bancos de
primeira linha acompanharam,
com cautela, a baixa iniciada
por instituicoes de meédio porte.
A reducao geral para 12% jaera
esperada, embora 0s bancos
preferissem aguardar aigum
tempo para mudar seus progra-
mas de computador, pelo custo
operacional que isto sempre re-
presenta.

Para 1985, entretanto. nada
indica que a tendéncia baixista
se mantenha, mesmo porque
continua inalterada a causa ori-
ginal das elevadas taxas de ju-
ros que é o déficit orcamentario
dos Estados Unidos, estimado
oficialmente em US$ 175 bilhdes

" no exércicio encerrado no mes

passado. A previsdo do governo
americano foi ultrapassada, e
nada foi feito para garantir a
reducao deste deéficit para US$
170 bilhdes no proximo ano, co-

mo se promete nesta fase pre-.
eleitoral. De qualquer forma,]
néo se pode negar que hpuve pe- |
lo menos um esforco de conten- |
cao dos gastos governamentais i
nao cobertos pela arrecadacéo’
fiscal, pelo menos em relacio
ao deéficit recorde de US$ 195 bi- ]
lhées no ano passado - e isso tal;
vez esteja influenciando o mer-
cado financeiro neste momento.

Do lado brasileiro o que inte- .
ressa € notar a extrema vulne-
rabilidade de nossas contas ex:]
ternas as flutuacdes do custo do
dinheiro em Nova lorque: basta’
um aperto de liquidez, ou a ex-
plosdo de uma crise internacio-
nal mais séria. para jogar por
terra todas as estimativas oti-
mistas que indicam o pagamen-
to de apenas US$ (6 ou US$ 11 bi-
Ihoes de juros da divida brasi-
leira no proximo ano. E como a
proxima negociacao tentara en-
globar varios anos, sem pedir
nenhum dinheiro novo e man-
tendo a promessa de pagar o0s
ros anuais s6 com recursos ge-
rados pelas expostacoes, o Bra-
sil podera se ver de uma hora
para outra em situacao idéntica
a dos ultimos dois anos - ou seja,
sem dinheiro para pagar nem
0s juros externos. Para que isso
aconteca. basta ocorrer nova ;
explosdo das taxas americanas,
0 gque ninguém pode descartar.
Dai a necessidade de uma rene- §
gociacao global da divida exter-
na, que inclua tanto as amorti-
zacOes quanto as enormes par-
celas de renda liquida transferi-
das anualmente ao exterior, sob
a forma de juros.




