Brasil pode jogar duro com FMI

Cectlia Costa

O Brasil tem todas as condigdes de
endurecer temporariamente com o Fun-
do Monetdrio Internacional. Por uma
simples razdo: estd com elevadas reservas
cambiais, 0 que a curto prazo afasta o
fantasma da crise cambial.

A posigdo de reservas do pais, ao
final do primeiro semestre deste ano, é
absolutamente recorde. Segundo o con-
ceito de liquidez internacional (que além
de divisas conversiveis engloba ouro,
DES — Direitos Especiais de Saque e
posicdo no FMI). o Brasil detém no
momento cerca de 12,5 bilhdes a 13
bilhdes de délares, conforme informagio
do Banco Central.

Trata-se realmente de um recorde
histérico, porque até entdo o volume
mais elevado de reservas cambiais havia
sido atingido em 1978, quando o pafs
detinha 11,8 bithoes de délares, de acor-
do com o conceito de liquidez internacio-
nal do FMI. Em 82, ano da crise cambial,
o Brasil estava apenas com 3,9 bilhdes de
délares, ainda segundo esse conceito.

No que diz respeito & dposxgao de
caixa do pais — um conceito diferente de
reservas, pois se refere aos délares real-
mente em disponibilidade no Banco Cen-
tral — a evolugdo nos ultimos trés anos é
excepcional. Em 82, o Brasil tinha em
caixa apenas 983 tHilhoes'de dolares. Em
1983, ficou com um déficit de 1,5 bilhdo
de dolares. Foi o ano pior da crise,
quando o pafs interrompeu as negocia-
gOes com o Fundo, deixou de receber
uma parcela no jumbo (empréstimo de
longo prazo dos bancos) e atrasou o
pagamento de juros.

Em junho de 85, no entanto, essa
mesma - posicdo atinge 8,25 bilhdes de
dolares, registrando um crescimento
quanto a dezembro de 82 de 749%.

Um outro dado que revela a recupe-
ragao das reservas internacionais do pafs
€ a posigdo em ouro. Em 1980, o Banco
Central detinha 1,1 bilhio de délares em
ouro. Em 1982, essa cifra caiu para
apenas 65 miihdes de délares. O ouro foi
vendido no exterior para ser convertido
em délares e cobrir o déficit de caixa do
Banco do Brasil no mercado de Nova
Torque. Em 1985, em janeiro, a posicdo
do ouro ja estava novamente em 632,5
milhdes. J4 a posicdo de reservas no
Fundo Monetério Internacional, no en-
tanto, continua zerada, o que vem acon-
tecendo desde fevereiro de 83, quando os
recursos foram sacados para dar cobertu-
ra & crise cambial. J4 os Direitos Espe-
ciais de Saque no Fundo, que em 83
haviam chegado a zero, comegam aos
poucos a serem reconstituidos.

A volta da credibilidade
Essa folga nas reservas e na posigdo
de caixa do pais ndo estd sendo gerada
apenas pelos elevados superdvits comer-
ciais, que sem diivida alguma sdo o prin-
cipal motivo da entrada de divisas con-
versiveis na caixa das autoridades mone-
tdrias. H4 também uma outra causa,
segundo explicou recentemente o presi-
dente do Banco Central, Antonio Carlos
Lemgruber. Os banqueiros internacio-
. nais estdo confiando mais no pais e am-
pliaré a oferta de linhas de crédito inter-
bancérias, de curtissimo prazo, as agén-
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cias dos bancos privados que operam no
exterior ¢ as agéncias do Banco do Brasil.

Os acordos que tém sido assinados
com os bancos e renovados temporaria-
mente por mais 90 dias, 3s vezes mesmo
sem assinatura, prevém a manutengio
das linhas de crédito interbancérias, vitais
para o funcionamento das agéncias brasi-
leiras no exterior e também para o finan-
ciamento do balango de pagamentos, no
total de 16 bilhdes de dolares. Recente-
mente,-no entanto, essas linhas ja chega-
ram a 16,5 bilhdes de délares, com os
bancos concedendo voluiitatiamente
mais 500 milhées de dblares.

Aos bancos brasileiros, a oferta tem
interessado porque ao tomarem ddlar a

curto prazo podem converté-los em cru-

zeiros, vendendo ao Banco Central, e
aplicar os cruzeiros no open market, onde
as taxas de juros estdo mais elevadas do
que a dos empréstimos externos.

Além de linhas de curto prazo, de-
monstra também a volta gradual da credi-
bilidade do Brasil no mercado financeiro
internacional o interesse de alguns ban-
cos em concederem ao pafs linhas de
longo prazo para financiamento de im-
portagdo, voluntariamente.

A situagéo, portanto, no momento, é
mesmo confortavel, mesmo com o atraso
nas negociagbes com FMI e com os
pedidos reiterades de prorrogagdo dos
acordos temporérios com os bancos, que
mantém em vigor ndo apenas os projetos
1 e 2 (renovagéo de amortizages e em-
préstimos jumbe), mas também as impor-
tantes linhas de crédito comerciais e li-
nhas interbancdrias. O presidente do
Banco Central chega a considerar que se
as negociagdes com o Fundo ficarem
sendo proteladas, sem que haja um rom-
pimento formal até dezembro, o pais tem
todas as condigdes de fechar o balango de
pagamentos, mesmo sem contar com O
empréstimo do FMI (que estava estimado
entre 1,2 bilhdo de ddlares a 1,4 bilhdo de
délares).

Sinal vermelho

E possivel, conseqiientemente jogar
duro com o Fundo. Exigir respeito a
soberania nacional ¢ metas econdmicas
mais réalistas, que evitem a assinatura de
vérias Cartas de Intengéo e nao joguem o

Brasil, novamente, em recessao profun-

da, como ocorreu de 1981 a 1983.

Mas até quando? Pois o que mais
preocupa o Banco Central é perder de

uma hora para outra as linhas mterbanci’
rias. Assim como ocorreu em 1982, )
mercado de Nova Torque, sem essas li-
nhas, que eram tomadas a curfissimo
prazo pelos bancos brasileiros para; hnan-
ciar o balango de pagamentos e emprésta:
das internamente a longo prazo asapef:
cias desses bancos “quebram”. E ape“]alﬁ
para o Banco do Brasil, que tem que sét
socorrido pelas autoridades monetdrias
norte-americanas, com empréstimog-
ponte ou assisténcia de liquidez. wwios

Romper com o Fundo representa

“romper com todo o sistema findtcelrd

internacional, ou-seja, perder es§as H-
nhas. A sobrevivéncia, no entanto, néo'é
impossivel, é apenas dxﬁcﬂ

Como provavelmente o Goverfio
brasileiro nao deve estar disposto.a en-
frentar essas dificuldades, ha uma espécie

- de jogo no discurso governamental..40

mesmo tempo que o Brasil estd anunciag:
do que vai endurecer mais com o.EMLe
que ndo abre mao de um corte de-défiit
piiblico menor, como também nao aceita
crescimento econdmico abaixo dev59
para este ano, na realidade o pais:estd se
enquadrando ao mdximo nos preceitos
dessa instituicdo internacional, com acor-
do ou sem acordo.

A inflacdo jd estd caindo para uma
taxa anual de 180%, como havia solicita-
do a missdo do FMI. O corte no déficit
ptiblico, bem ou mal, estd sendo feito, e
em dimensao elevada Unm corte de: G|§
28,6 trilhdes nas despesas do Gcwmo,
com aumento de arrecadagio de G547
trilhdes e atrasos em pagamentos:que
gerem mais cerca de Cr$ 12 trilhdes:ndp
pode ser considerado um ajuste insignifi-
cante.

Superavits comerciais de mais el
bilhdes de ddlares e transferéncia. para b
exterior de 12 bilhdes a 13 bllho“e. , de
délares em juros também ndo podem ser
vistos como um esforgo pequeno do Bra-
sil no sentido de atender a seus credores.
O pafs, para se t er uma idéia, enviou
para o exterior, em 1984, Cr$ 21,14
trilthdes, ou seja, 5,4% do Produto Inter-
no Bruto, que foi de Cr$ 386.9 trithées.
Ao reativarem, alfas, as linhas de earto
prazo ao Brasil, os bancos s & estio
devolvendo um pouco desses recursosao
pais. Provavelmente porque nio témop-
¢ao melhor de aplicagdo da renda liguita
do Brasil que € enviada para o exterior,
ou seja, € a poupanga brasileita gue
voita. ,
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