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Criou-se certa expectativa ansio-

sa em torno da terceira fase.da rene-
gociação da divida externa, nacional. 
Afirma-se, com razão, que a renego-
ciação será dura e que os banqueiros 
estrangeiros exigiram que, antes de 
qualquer decisão, o Brasil acerte 
com o FMI o programa de ajuste 
econômico correspondente ao exer-
cício de 1985. Mas nada disso é novi-
dade, e convém saber o que há de 
novo nessa renegociação. 

Compreende-se perfeitamente 
que os banqueiros estrangeiros se 
mostrem ainda mais cautelosos do 
que antes ao encetar a terceira fase 
de renegociação da dívida externa. 
Todos sabem que o País se encontra 

período de transição política 
importante, em que, muito provavel- 
mente, a oposição (oposição a 
quem?). irá vencer, vitória esta que 
certamente repercutirá na orienta. 
ção da política econômica nacional. 

Diante disso, entende-se que os 
banqueiros estrangeiros aguardem o 
aval moral do FMI antes de dar sua 
ffll;sposta às autoridades brasileiras. 

Convém lembrar que foi esta a condi-
ção apresentada nas duas outras ve-
zes em que se discutiu a renegocia-
ção, Cabe notar que os banqueiros 
estrangeiros sabem perfeitamente 
que um compromisso com o FMI não 
constituí um acordo internacional, 
que envolva o pais que o firma: uma 
carta de intenção dirigida ao orga-
nismo internacional é um instrumen-
to suficientemente flexível e pode ser 
reconsiderado e revisto, conforme o 
atesta claramente o fato de em dois 
anos o nosso governo ter escrito seis 
cartas de intenção... 

O mais importante, para os cre-
dores estrangeiros, é saber que o 
novo presidente da República, qual-
quer que seja ele, estará disposto a 
manter o diálogo com o FMI Os dois 
candidatos afirmaram ser essa sua 
intenção. 

Desse modo, se alguma dificul-
dade existe, situa-se ela, em primeiro 
lugar, no plano das relações do Pais 
com o FMI, para se chegar a acordo 
em torno da sétima carta de intffii- 

cão. Dois anos de política de ajusta-
mento permitiram acumular certa 
experiência. Verificou-se que há con-
dições de se reduzir, de modo até 
surpreendente, o déficit em transa-
ções correntes do balanço de paga-
mentos e que a política de reajuste 
não estava sustando a recuperação 
econômica. Mais uma vez, porém, 
verifica-se que as prescrições do FMI 
não foram eficazes para conter a 
inflação, e não somente no Brasil. 
Diante deste ,fato, pode-se prever 
uma discussão difícil em torno da 
solução desse problema. Convém 
lembrar, todavia, que numa longa 
entrevista do ministro da Fazenda e 
do presidente do Banco Central com 
o diretor-gerente do FMI foram já 
fixados alguns princípios. Antes do 
dia 15 de dezembro será certamente 
possível obter o aval do FMI, que 
permitirá dar um passo à frente nes-
ta terceira fase de renegociação com 
os bancos privados do Exterior. 

A renegociação será difícil tam-
bém porque, graças aos bons resulta-
dos alcançados no tocante ao balan-
ço de pagamentos, o Brasil poderá  

apresentar exigências bem mais 
substanciais do que as das duas ou-
tras fases anteriores. Embora possa 
parecer paradoxal, a verdade é que, 
quando aumenta o poder de barga-
nha do país devedor, o acordo torna-
se mais difícil e demorado. O Brasil 
quer vender a seus credores um pa-
cote muito diferente do que o do 
passadb. Está pleiteando uma rene-
gociação plurianual e não apenas 
limitada a três anos, ou a um ano, 
como no passado; está pedindo tam-
bém longo prazo de carência e subs-
tancial redução do spread. 

O processo de renegociação ini-
ciou-se por meio de contatos com os 
principais interlocutores e já exis-
tem alguns dados que permitem ir 
adiante. A semente foi lançadá &em 
terreno aparentemente fértil. E ne-
cessário que nosso governo se mostre 
um tanto paciente para que a planta 
germine. Mas tudo indica que os ban-
queiros estrangeiros, que ficaram 
bem impressionados com os progres-
sos obtidos, têm também certa pres. 
sa  em resolver o problema deste país 
que se tornou seu maior devedor. 


