Apesar de tudo,Tancredo pode manter formula
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proposta do profes-

sor Lemgruber (de

multicapitalizacao
dos juros que se vencem
sobre a dfvida externa) &
boa. Mas a menos gue
surja um fato novo, 0 Go-
verno Tancredo Neves
mantera a atual e tradi-
cional formula de renego-
ciacdo da divida. Essa
cerieza era ontem trans-
mitida por setores bem
informados. Com um da-
do adicional: a oportuni-
dade para renegociar a
divida de modo diferente
do atual ja passou. E pas-
sou duas vezes.

A primeira vez aconte-
ceu quando o Governo Al-
fonsin, da Argentina, lan-
cou a toalha branca sobre
o tablado e rendeu-se as
exigéncias dos bancos
credores, via Fundo Mo-
netario Internacional (e a
Ameérica Latina perdeu a
ocasido de acdo conjun-
ta). Uma outra oportuni-
dade ocorreu quando a
atual rodada de renego-
ciacio nio fol fechada pe-
1o Governo Jodo Figueire-

do. Se isso tivesse aconte-
cido entao o Governo Tan-
credo Neves teria a opor-
tunidade de reabrir o
“dossié da divida'’ e rene-
goclar melhores condi-
coes de taxas de juros €
taxa de risco (spread).
Sobre a questio dos pra-
z0s Ja esté tudo acertado.

Esses setores afirmam,
porém, que a proposta de
Lemgruber deve conti-
nuar na linha de horizonte
— apontando uma das al-
ternativas futuras com si-
tuacdes de renovacido de
crédito com que o Gover-
no vai se defrontar: Na
realidade a renegoclacao
tradiclonal (a atual) ¢é
considerada como uma
variante da formula ou
das formulas de Lemgru-
ber. A questdo € que O
,“tabelamento dos juros’’
(transformando © exce-
dente em novo, compulso-
rio e automéatico emprés-
timo) ndo conta com as
simpatias dos banqueiros
nem do uitraliberal go-
verno Reagan. Tentar
vender a idéia da muiti-

capitalizacio &, no enten-
der dagqueles setores, CO-
mecar a tentar transfor-
mar a renegoclacao da
divida de “técnica” em
“politica”. E issc 0 presi-
dente eleito em principio
afastou. A menos que
ocorra uma emergéncia.

Os setores bem infor-
mados e bem posiciona-
dos acham que a proposta
de Lemgruber teria o en-
dosse completo do presi-
dente eleito Tancredo Ne-
ves se a questdo fosse
posta antes dele ser em-
possado. A partir do dia
15 o cenario muda sua
configuracdo. O Governo
tera que assumir a postu-
ra de quem deve e tem 08
seus débitos comprimidos
por suas dificuldades de
pagamento externos e pe-
las suas dificuldades
politico-econbmicas € so-
cials internas.

Um fator adicional que
dificultaria a execucao da
proposta & a forma pela
gual estdo definidas as
faixas de ‘‘capltalizacao”
dos juros. Essas falxas

sao muito altas porque
contemplam-se apenas
uma variacio a partir de
10%. Isso significaria que
o Brasil continuaria
amarrando sua capacida-
de de investimento inter-
no (e, portanto, de reto-
mada de algum cresci-
mento) ao desempenho
de sua balanca comercial
— com superavits cada
vez mais altos em termos
e limites tambem eleva-
dos de exportaces e im-
portacdes. Alguma coisa
que imitasse em grande-
za absoluta e percentual o
desempenho da balanca
do ano passado. O que, o
entender dos observado-
res, esta dificil este ano.
E muito mais dificil, en-
tao, daqui pra frente. A
menos, € claro, que a eco-
nomia internacional néo
sofra qualquer processo
de recessio e/ou estagna-
cao. Nesse caso, conside-
ram aqueles setores, a
questao das taxas de ju-
ros se tornard uma
“questio menor’’. (end).
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