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Brasil quer negociar 
um acordo de mais longo 

' prazo com os bancos inter-
nacionais que inclua uma 
redução na taxa de risco (o 
"spread"). O governo não 
tem muita esperança de 
conseguir isso de imediato, 
mas tampouco aceitará 

, passivamente que os ban-
cos discutam apenas suces-
sivas prorrogações de 
acertos de curto prazo. 

acordo em vigor, que 
prevê a rolagem do princi-
pal e a manutenção das li-
nhas de crédito de curto 
prazo, vence no próximo 

' dia 17. Em Brasília, 
considera-se provável que 
seja necessário substitui-lo 

' por novo acerto provisório, 
por noventa dias, que dê 
tempo para que se avance 
na discussão de um acordo 
mais amplo. 

presidente do Banco 
Central (BC), Fernão Bra-
cher, tem a impressão de 
que os bancos irão con-
centrar-se na discussão de 
im acordo por dois anos, O 

Brasil, disse ele a este jor-
nal, tem como ponto de 
partida um acordo de rees-
calonamento multianual (o 
"Myra"), mas aceita dis-
cutir qualquer coisa, desde 
que não se percam algu-
mas de suas vantagens. A 
principal delas, como se sa-
be, é a redução no 
"spread". 

O problema, como lem-
brou outra fonte do gover-
no, é que os bancos em No-
va York podem insistir na 
sucessiva renovação por 
curto prazo do acordo 
atual, sem alterar as taxas 
e sem oferecer uma pers-
pectiva mais estável a mé-
dio prazo. Existe, segundo 
esta fonte, certa convicção 
entre os bancos e setores do 
governo norte-americano 
de que a experiência econô-
mica brasileira poderia ter 
fôlego curto. Ao insistir na 
manutenção de altas taxas 
de crescimento, o governo 
acabaria acelerando a in-
flação e afetando os resul-
tados da balança comer-
cial. 

Por esta razão, já que é 
inevitável renovar algum 
acordo com o Brasil, sob 
pena de detonar uma crise 
financeira internacional, 
seria mais vantajoso fazê-
lo várias vezes por prazos 
curtos, em torno de noven-
ta dias. Em algum ponto da 
trajetória, talvez no segun-
do semestre de 1986, o Pais 
já estaria pagando o preço 
de sua heterodoxia econô-
mica e estaria mais vulne-
rável para aceitar as re-
gras dos credores, inclusi-
ve em relação á necessida-
de de um acordo com o 
FMI. 

O governo brasileiro, ob-
viamente, não só discorda 
da previsão de turbulên-
cias pela frente como tam-
bém está disposto a subir, 
se for preciso, o tom das ne-
gociações para impedir 
que a discussão fique res-
trita ao curto prazo. No li-
mite, as armas existentes 
são conhecidas: do lado 
brasileiro, uma centraliza-
ção do câmbio e a imposi- 
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ção de limites no pagamen-
to de juros; do lado dos 
bancos, a retirada das 11- 
nhas de curto prazo dos 
bancos brasileiros no exte-
rior. 

Bracher não discute es-
tas hipóteses extremas. 
Ele acha que há "um filie-
resse recíproco das duas 
partes" no fechamento de 
um acordo. O que torna es-
te um "exercício difícil pa-
ra os dois lados", diz ele ;  .é 
a existência de um número 
muito grande de negocia-
dores do lado dos bancos, o 
que sugere cuidado nas 
manobras. 

Se o diretor-gerente do 
FMI, Jacques de Larosiè-
ri, enviar aos bancos uma 
avaliação positiva do pro-
grama económico brasilei-
ro para o próximo ano, fa-
cilitará muito a discussão. 
O governo já enviou parte 
do material a Larosière; o 
restante seguirá nos próxi-
mos dias. 

O centro das projeções 
para 1986 está montado a 
partir dos efeitos do recen-
te "pacote" fiscal. Embora 
o trabalho ainda não esteja 
concluído, sabe-se que o re-
sultado em relação ao défi-
cit do setor público — um 
dos itens mais importan-
tes, do ponto de vista do 
Fundo — é bastante positi-
vo. Medido por um conceito 
mais abrangente, que ,o 
Brasil passou a utilizar, o 
déficit poderá ficar ao re-
dor de 1,5% do PIB em 
1986. Se for utilizayri-
tério adotado pelo no 
entanto, é possível e se 
chegue a um pequeno supe-
rávit operacional do setor 
público no próximo ano. 

Foi o próprio Larosiére 
quem ofereceu ao ministro 
da Fazenda, Dilson Funa-
ro, num almoço que tive-
ram em Washington, pouco 
antes da aprovação do "pa-
cote" fiscal, a possibilida-
de de enviar um telex aos 
bancos fazendo uma ava-
liação das perspectivas 
econômicas 
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brasileiras em 1986. De to-
da forma, não se sabe que 
tipo de julgamento será fel-
to pelo diretor-gerente do 
Fundo. 

Bracher diz que se-
ria "muito importante" 
uma avaliação positiva, 
embora deixe claro que, se 
ela não for favorável, mes-
mo assim o acordo terá de 
sair, ainda que seja mais 
difícil. 

O que mais preocupa, na-
turalmente, são as linhas 
de crédito de curto prazo, 
comerciais e interbancá-
rias, que somam mais de 
US$ 15 bilhões. Elas abas-
tecem as agências bancá-
rias brasileiras no exterior. 

Os pequenos e médios 
bancos têm demonstrado 
alguma reticência em 
manter-se nestas linhas. Se 
eles se retirassem, ou os 
grandes bancos teriam de 
cobrir suas posições ou o 
Brasil, provavelmente, te-
ria de tomar medidas de- 

fensivas para manter seu 
nível de reservas. 

O fato é que a grande 
maioria dos devedores 
latino-americanos atraves-
sa uma situação bastante 
difícil, necessitam de volu-
mosos recursos externos 
adicionais no próximo ano 
e não têm mais espaço pa-
ra ajustes internos muito 
duros. São grandes, poten-
cialmente, as chances de a 
questão da divida externa 
voltar ao centro das preo-
cupações internacionais 
em 1986. O Brasil é uma ex-
ceção: está pagando os ju-
ros em dia, tem reservas 
num nível confortável e 
boas projeções para o setor 
externo em 1986. 

Dado este quadro, supõe-
se que não interessaria aos 
credores criar mais tensão 
com o caso brasileiro. 
Tampouco lhes interessa-
ria fazer ao Brasil conces-
sões que pudessem servir 
de parâmetro para mudar 
as regras da negociação. E 
esta a natureza do jogo que 
se aviará nas-próximas se-
manas. 


