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{  Quando o ministro da Fazenda e
i 0 presidente do Banco Central se
‘reunirem; quarta-feira, em Nova
‘York, com o comité de banqueiros
.credores do Brasil, abrindo a fase 3
. da negociacao visando ao refinancia-
;mento da divida externa brasileira,
; ja terdo pronta a estratégia que sera
«seguida nas conversacdes, e que se
,compoe, basicamente, de seis
: pontos:

1) — Negociacdo multianual, englo-
‘ bando os créditos vincendos no pe-

riodo 1985/98, correspondentes a US$
. 57,4 bilhoes; .

 2) — Dispensa de fresh money, ou

j dinheiro novo, ou “jumbo”, compen-

- sando-se com um aumento dos crédi-
. tos comerciais;

3) — Dispensa da caréncia, de forma

que os pagamentos serio iniciados ja
| a partir de 1985, embora representem
¢ uma pequena parcela dos créditos a
. vencer;

' 4) — Manutencéo do acordo trienal
“com o Fundo Monetéario Interna-
' cional; i

. 8) — ytilizagio da Libor e nio da
! prime rate como taxa de referéncia;

{6) — Reivindicacdo de menor
spread (taxa de risco), aligo em torno
de 1,5%, e eliminacéo das comissoes.
A questdio que mais tem sido
objeto:de discussdes e divergéncias é
a dispensa de new money. Os minis-
| tros-do Planejamento e da Fazenda
admitem que os banqueiros conside-
ram essa idéia mais do que estimu-
{ lante, para permitir uma negociagéo
rapida, embora a expectativa é de
que tudo somente seja fechado a
partir de 15 de janeiro, quando se
conhecer o desfecho sucessério. Mas
insistem em que néo h4, efetivamen-
: te, necessidade de recursos novos, €
acham que o Brasil ndo deve deixar
passar a oportunidade de congelar o
i crescimento de sua dfvida externa e
comecar, afinal, a reduzir a depen-
déricia dos créditos vindos do Exte-
rior.
O argumento de Delfim, susten-
{ tado por documentos elaborados pe-
lo Ipea, é o de que acabou o pico dos
h maiores investimentos estatais nas
éreas de energia (principalmente hi-
drelétrica) e da industria sidertrgica,
com a virtual conclus?io de Itaipu e
de Tucuruf, a conclusio da Compa-
nhia Sideriirgica de Tubaréo e o tér-
mino, na dependéncia de pequenos
i investimentos, da Acominas e dos
programas de expansido da CSN.
HA4, portanto, uma folga conside-
ravel, que se ampliara principalmen-
te a partir de 1986, quando pratica-
mente ndo haver4d nenhum investi-
mento governamental de expressio,
nem mesmo nos projetos da Vale do
. Rio Doce, no Sul do Para (Ferro-

| Carajés, Alunorte e Albras), que tam-.

’ bém terdio ultrapassado o pico de
* investimentos.

H A posi¢éo de Delfim &, também,
| sustentada por seu antecessor na Se-

| plan, o professor Mério Henrique Si-

‘ monsen, que utiliza um argumento
i forte: dos US$ 6,5 bilhbes do “jum-
{b0”, a duras penas obtido o ano
passado dos quase 600 bancos credo-
ires do Brasil, pelo menos US$ 3 bi-
"1hdes aintla permanecem sem utiliza-
“cé_o, por falta de tomadores. Como
" pensar, agora, em mais dinheiro?
Delfim, por sua vez, argumenta
‘com o que ele considera uma sélida
‘posicdo das reservas, que admite
‘possam alcancar, até o final do ano,.
.perto de US$ 8 bilhdes. Segundo o
{titular da Seplan, com todo esse di-
inheiro o Brasil podera tranqlilizar-
se, pois néo necessitara de reforcode.
‘caixa, principalmente quando proje-
ta um saldo comercial que podera
chegar a US$ 12,4 bilhdes, mesmo
L g

leva proposta a credores dia 1

admitindo acanhados niveis de cres-
cimento da economia mundial, em
torno de 3,7%. .

Sem caréncia

E com base nesse mesmo argu-
mento que o ministro da Fazenda,
Ermane Galvéas, considera desneces-
séria a exigéncia de caréncia de qua-
tro a seis anos para o pagamento das
parcelas roladas do principal. Pelos
seus calculos, pagar US$ 2 bilhdes de
principal em 1985 e mais cerca de

US$ 12,4 bilhdes de juros nao sacrifi- 8

caria as contas externas nem mesmo

causaria a menor erosao nas re- g8

servas. )
Ao defenderem essa postura que,

a propdsito, também é dos banquei- |

ros, os ministros da area econdmica
jogam com numeros saidos de um
cenirio imaginado pelo Ipea para
1985, e pelos seus técnicos considera-
do conservador, que projeta exporta-
cOes de US$ 28 bilhdes e importacdes
de US$ 15,6 bilhdes, gerando um sal-
do comercial de US$ 124 bilhGes,
suficiente para pagar as despesas
com 0s juros, do mesmo montante,
considerando uma taxa média de
12,5% da Libor.

Com um déficit de US$ 3,2 bi-
1hdes em outros servicos, expresséo
numeérica, também, do déficit em
contas correntes, sua cobertura tam-
bém se faria sem apelo as reservas,
apenas utilizando os ingressos do
Banco Mundial, estimados em US$§ 2
bilhdes, do BID, perto de US$ 500
milhoes, os investimentos diretos, de
US$ 1 bilhdo, e mais os créditos go-
vernamentais. Todo esse cenério cor-
responderia a um crescimento indus-
trial préximo a0s 7% esperados para
este ano, a uma expansio de 6% nas
exportacdes e de 7,5% nas importa-
cOes e a uma variacfio positiva do
PIB de 4%.

" Acordo

Quanto & manutenc&o do acordo
com o FMI, o ministro da Fazenda
considera medida acautelatdria por:
duas razoes bésicas: 1) — Os recursos
sdo de baixo custo, comparativa-
mente com o preco do mercado, ga-.
rantindo um reforco de caixa, no:
préximo ano, de US$ 1,6 bilhdo; 2) —
Mantendo-se em vigor o ajuste como.
FMI, serd mais facil negociar com:
banqueiros e o Clube de Paris, que
tém no Fundo o seu principal avalis-
ta do bom comportamento do pro-
%r:ima de ajuste interno e externodo

S.

Os negociadores sabem que en-
frentardo a resisténcia dos banquei-
ros para reduzir o spread, e ndo con-
tam com uma queda drastica, para
enquadrar-se no 1,1% concedido aos
mexicanos, embora se satisfacam
com 1,5%, de qualquer forma inferior
a0s 2,1% negociados na fase 2. Quan-
to a dispensa das comissées, ha o
temor de que a concordancia dos
banqueiros seja procedida da expi-
géncia, também feita ao MeXico, da
antecipacio de uma parcela de um
“empréstimo jumbo”. '

Seja como for, Delfim sustenta
que nio houve endurecimento da
parte dos banqueiros e lembra que
em marco eles o advertiram de que a
negociacio que se faria com o Méxi-
co serviria de piso para a negociacao
com o Brasil. O que se observa, en-
tretanto, é a tendéncia do comite de
banqueiros de uniformizar as condi-
¢oes basicas da renegociacio com os
maiores credores latino-americanos,
com apenas pequenas diferengas,
atendendo a situagdes também espe-
cificas, como no caso da Venezuela e
do Méxice, exportadores, € do Brasil,
importador de petréleo (Brasilia ~
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Galvéas e Marcilio dispensam novos créditos, mas Baptistab Jr. prevé apertos para 8
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