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As criticas feitasao govemo pelo
fato de ndo solicitar novos recursos
em moeda forte na terceira fase de
renegociacio da divida externa néo
tém grande fundamento e déo falsa
viséo da atual situacdo. Por um lado,
mesmo sem pedir new money aos
bancos comerciais, a divida externa
brasileira ird aumentar, o que indica
claramente que o Pais ird receber
novos recursos. Por outro lado, no
~ esquema de renegociacéo previsto,
nada impede. que se recorra aos ban-
cos para obter tais recursos quando
necessdrio. A Unica diferenca é que
tal pedido néo estd incluido na ter-
ceira fase de renegociacio.

E interessante que as previsdes
quanto ao déficit em transagdes cor-
rentes do balanco de pagamentos -
néo diferem muito, quer sejam oriun-
das do governo, quer da oposicéo:
variam entre um minimo de trés e
um maximo de cinco bilhdes, segun-
€0 as fontes. Ora, qualquer que seja
o valor entre tais extremos, sera mui-
%0 fécil obter recursos para cobrir
esse déficit sem ter de recorrer as

reservas, que alids seréo maiores do
que se havia previsto neste final de
ano. De fato, pode ter-se a certeza de
dispor, no préximo ano, de 5.245 mi-
1hoes de délares, cujo fornecimento
assim se distribui: FMI (1,6 bith&o),
Banco Mundial e sua afiliada, a Cor-
poracéo Financeira Internacional
(1,27 bilh&o), BID (370 milhdes), insti-
tuicdes governamentais (810 mi-
1hdes) e créditos de compradores ou
fornecedores (595 milhdes). Tal quan-
tia, acrescida do. valor dos investi-
mentos diretos estrangeiros (calcula-
‘dos em um bilh&o de d6lares), é sufi-
ciente para cobrir o déficit em tran-

sacOes correntes. Naturaimente, po-:

der-se-ia pensar em néo depender
das exigéncias do FMI; o problema é
que qualquer contratagdo de novos
recursos com os bancos comerciais
serd condicionada pela obtencao do
aval morai do FMI.

Outra razio da insisténcia em
que se obtenham novos recursos po-
deria ser a vontade de aumentar as
reservas cambiais. Ora, a nosso ver,
um dos objetivos principais do futu-

ro governo deveria ser reduzir o saldo
da divida externa. Assim, no momen-
to em que a taxa de juros no merca-
do internacional representa 0 maior
6nus para o balanco de pagamentos,
nio se pode defender a contratacao
de empréstimos desnecessarios. Acu-
mular reservas mediante emprésti-
mos poderia ser justificdvel no tem-
po em que as taxas de juros eram
negativas; tal politica ndo faz senti-
do algum hoje.

Ao escolher as fontes de emprés-
timos, é preciso dar preferéncia
aquelas cujo custo é menor e ofere-
cem taxas fixas. S40, incontestavel-
mente, as fontes que enumeramos
mais acima. Naturalmente, pode ad-
mitir-se que as projecdes governa-
mentais relativas & balanca comer-
cial estabeleceram excessiva com-
pressdo das compras no Exterior.
Cabe ver, no éntanto, que, desde que
um controle das importacdes favore-
ce a substituicdo dos produtos im-
portados — substitui¢do a um custo

razoavel —, € util para a economia

nacional manter algumas restri¢oes.

" “Pinheiro novo: questdo malposta

O que é essencial é que se as
projecdes foram excessivamente oti-
mistas, tanto no que diz respeito as
importagdes quanto as exportacdes
ou mesmo quanto & taxa de juros,
haveré sempre a possibilidade de ob-
ter novos empréstxmos 86 que, em
vez de negociar tais empréstimos
com mais de 600 instituicdes finan-
ceiras — as quais, visto o carster
compulsério de um acordo global,
véo criar dificuldades —, o governo
podera obter tais recursos em apenas
50 bancos, que estardo dispostos a
subscrever empréstimos no excessi-
vamente elevados. Alids, o governo
federal assim como outras institui-
¢bes (até as dirigidas por pessoasda
oposicéio, como o presidente do Ba-
nespa), estd contratando novos em-
préstimos, ainda que tais operacdes
néo entrem na renegociacéo.

Criticar o governo por néo ter
pedido recursos dos quais o Pafs nio
necessita nos parece pouco racional
— & menos gue se comprove que ou o
Brasil néo tem reservas-ou todas as
proje¢des séo totalmente infun-
dadas.



