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Brasilia na primeira roda-
da de negociagdo com
a Nova Reptblica, com
uma postura gue ele consi-
dera bastante flexfvel. Ac
governo anterior, pedia-se
um superivit operacional
do setor publico equivalen-
te a 2,5% do Produto Inter-
no Bruto {(PIB) deste ano;
a0 novo, pediu-se apenas
gue zerasse um déficit ope-
racional recaleulado para
1,4% do PIB no ano passa-
do. Para a administracio
Figueiredo, foi uma bata-
lha tentar conseguir ums
meta minima de 120% pavra
4 base monetiria neste
ano. O Fundo, com a Nova
Repablica, rapidamente
aceitou fixa-la em 150%.
Esta boa vontade, imagina
esta fonte, deve ter sido
uma inspiragio direta do
governo norte-americano
e, em especial, do Federal
Reserve.

A equipe brasileira, no
entanto, acabou perdende
parte do tempo desta nego-
ciag¢éo discutindo as vanta-
gens de seu novo conceito
de “‘déficit de caixa’. Ou-
tra enorme parte do tempo
foi consumida em discus-
sbes internas do proprio go-
verno brasileiro, entre Se-
plan, Fazenda e Banco
Central,

QONTAS

O parimetro que resul-
tou do “pacote” de ajuste
afinal aprovado é a pers.
pectiva de um déficit ope-
racional em torno de 1,5%
do PIB neste ano, ou seja,
parecido com o do ano pas-
8ado. Isto dificulta o acordo
comn o Fundo, e sem nego-
¢io com o FMIndo ha negé-
¢io com os baneos.

Q prolongamento das dis-
cussdes com ¢ Fundo ¢ a
reabertura de alguns pon-
tos importantes do acorde
plurianual que havia side
esbocado pelo ex-pre-
sidente do BC, Affonso Cel-

so Pastore, mudaram o ““ti- :

ming*” do acerto externo.
Na avaliacio de um nego-
ciador 4o acordo anterior,
hé espago para melhorar
alguns de seus termos jun-
to aos bancos, como o
“spread’” e ag condi¢hes
para reempréstimo. Mas
dois dos pedidos brasileiros
sofrerdo resisténcias muito
tortes: livrar-se do ‘‘moni-
toramento’’ do FMI até o fi-
nal do acordo plurianual e
inclhair clausulas que ga-
rantam ‘“‘new money" au-
tomé4tico dos bancos, caso
haja mudan¢as de algumas
condi¢les externas, comgo
taxa de juros e expansio do
comércio internacional.
BANCOS

Se ¢ Brasil firmar pé em
todos o8 pontos, de forma
inflexivel, poderd invia-
biligar-se o acordo pluria-

_mual. Ja existe, alids, uma

“Dinheir§ figvo..>"

corrente no governo que

" preferiria fechar um acor-

do temporério com os bhan-

©o8, até o. final de 1986

(iempo provavel de dura-
¢io do *'stand-by’”’ com o

‘FMI). A vantagem seria

evitar cristalizar num
acordo Yongo regras des-
vantajosas para o Pais.

Os que defendem as vir-
tudes do acordo plurianual
lembram que, daqui a dois
anos, a rolagem anual do
principal exigird cerca de
US$ 18 bilhdes, e ndo os US$
8 bilhdes atuais. Com o
acordo plurianual, a rola-
gem & automitica; sem
ele, é provivel, mas exige
negociacbes. Além disso,
haveria sempre a possibili-
dade de pedidos adicionais.
A “fase 1”' da negociagio
externa ¢ um exemplo: as-
sinada no infcio de 1983, foi
reaberia poucos meses de-
pois, para novo pedido de
“new money’’. Nada impe-
diria o Brasil de colocar no-
vos pedidos ou rediscutir
condicdes, mesmo tendo
assinada o plurianual.

Acima ‘dessas divergeén-
cias de enfoques, que deve-
réo ser aplainadas a curto
prazo, existe um fato que
vighiliza o prolongamento
da discussdo: a melhora
das condicoes das contas
externas. N3o s6 o ceundrio
externo neste ano tem sido
wmuito mais favorivel do
gue se projetava, como hé
sblidas indicacdes de que
tamhém deverd sé.lo em
1986. :

Nas projecbes que orien-
taram a montagem do
acordo plurianual, por
exemplo, supunha-se uma
taxa meédia de juros de
10,5% neste ano e 9,5% no
proximo. A taxa deste ano
ficard em 10,2% e a de 1986
provavelmente ficard pré-
xima a 8%. O ganho total
pode chegar a US$ 800 mi-
lhées. O preco do petréleo
estd caindo mais rapido do
gue supunham as projecdes
¢ a producéo interna deve-
r4 crescer a ritmo mais
acelerado. Da mesma for-
ma, hio deverid con-
cretizar-se em 1986 a desa-
celeracdo que se imagina-
va da economia norte-
americana.

RESERVAS

Como, de outro lado, o
Brasil deixard de receber
neste ano cerca de US$ 1.4
hilthdo do FM1 e taivez US$
400 milhdes do Banco Mun-
dial, e os investimentos di-
retos virtualmente estan-
caram, é provavel que haja
perda de ateé USS 1 bilhao
nas reservas cambiais,
Mesmo assim, o cenirio
éxterns 44 uma margem
minima de manobra na
montagem da estratégia de
negocia¢io com os credo-
res. As op¢des finais deve-
réio ser claramente defini.
das pelo presidente po pro-

nunciamento que fara na/

préxima segunda-feira,,
= sid
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Dinheiro
novo pode
complicar
acordolt
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por Celso Pinto
de 530 Paulo

A lentiddo com que se
tém processado as negocia-
¢bes com os credores exter-
nos pode colocar um novo
problema para o governo
brasileiro. H4 um razodvel
consenso de que o Pafs pre-
cisard de “dinheire nove"
em 1886. Caso 0 acordo com
0s bancos se arraste até o
final deste ano, ou inicio do
préximo, como € provavel,
Seré inevitdvel incluir um
pedido de “dinheiro nave”’,
e isto pode complicar o
acerto.

Nio hé perspectivas de
acordo répido com os cre-
dores. A hipétese mais oti-
mista para fechamento do
acordo com o Fundo Mone-
tario Internacional (FMI)
é o final de agosto. Com is-
to, o acerto com os bancos
dificilmente seria con-
cluido antes de novembro
ou dezembro. )

A discussiio sobre o di-
nheiro nove seria um sério
complicador para o fecha-
mento do acordo plurianual
com o5 bancos internacio-
nais. De outro lado, contu-
do, a disposicic do presi-
dente José Sarney de asse-
gurar um crescimento de
8% wo longo dos préximos
trés anos e de financiar al-
guns programas ambicio-
so0s na 4rea social pressu-
poe, segundo uma fonte go-
vernamental, um ritmo
menos intenso de ajuste do
setor externo. Este alivio
teria de vir do refinancia-
mento de parcela do paga-
mento dos juros externos,
com ‘‘dinheiro novo'’, ou
através de sua capitaliza-
¢&o parcial,

Nao h4 indicacdes de que
0 presidente Sarney pense
em romper com o Fundo ou
em tentar impor, unilate-
ralmente, um acerto com
os bancos. Mas mudouy,
sem davida, o enfogue ini.
cial da negociacio externa.
O primeiro impulso do mi.
nisiro da Fazepda, Fran.
cisto Dornelies, coordena-
dor das negociacles, se-
guia a inspiracfio do ex-
presidente Tancredo Ne.
ves: fechar rapidamente
um acordo com o Fundoeo
acerto plurianual com 08
bancos; fazer um ajuste
duro e rapido na economia;
e reservar para o final des.
te ano, ou para 1986, a dis-
cussdo de cldusulas mais
vantajosas, inclusive a
guestio do *‘dinheiro no-:
vo”. Ainda hoje Dornelles
reclama que, se houvesse
firme dispositdo para o
ajuste interno, ele poderia
assegurar espago para ob.
ter vantagens junto aos
bancos.

Nio foi 0 que aconteceu:
nem o governo teve agilida-

de para fechar um aeerto

" rapidamente, nem tomou
- as medidas de aperto na
. proporcdo exigida pelo

Fundo. Na visdo de um dos
principais negociadores ex-
ternos do governo anterior,
perdeu-se um bom negécio.

0 FMI desembarcou em
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