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O discurso do presidente 
do México, Miguel de la 
Madrid, na última sexta-
feira, anunciando a inten-
ção do pais de limitar o ser-
viço de sua dívida externa 
á sua "capacidade de pa-
gar" melhorou significati-
vamente a posição do Bra-
sil para negociar nesta se-
mana o "spread", ou taxa 
de risco, acima do juro in-
terbancário de Londres, 
que pagará pelo refinancia-
mento parcial da divida 
que está negociando em 
Nova York, disseram on- 
temfontes financeiras ou-_ 
vidas por este jprnal. 

Unico item ainda penden-
te nas negociações inicia. 
das há quase três semanas, 
as discussões sobre a taxa 
de risco começaram na 
manhã de ontem, na sede 
do Citicorp. Antes mesmo 
de seu início, fontes finan-
ceiras já haviam manifes-
tado a disposição dos ban-
cos de cobrar do Brasil 
uma taxa de 1,125% sobre a 
Libor, a mesma que foi 
concedida ao México, na 
negociação do já naufraga. 
do acordo plurianual de 
reescalonamento concluído 
no final de 1984 com o go-
verno do presidente De la 
Madrid. 

VITORIA 
Para o Brasil. que paga 

atualmente 2,125% de 
"spread" sobre a maioria 
dos empréstimos do setor 
público — em alguns casos, 
como nos empréstimos a 
Itaipu, as taxas chegam a 
2,25% —, uma redução des-
sa magnitude já significa-
ria, por si só, uma dupla vi-
tória: por um lado, ela tra-
ria para o Pais uma consi-
derável economia de divi-
sas já neste ano. Por outro,  

o fato de os bancos conce-
derem a um país que resis-
tiu a um entendimento com 
o Fundo Monetário Inter-
nacional (FMI), o mesmo 
tratamento de "spread" 
dado ao México, que se sul-
meteu ao FMI, Marcaria 
um avanço político impor-
tante no encaminhamento 
da questão da divida, mi-
nando a lógica da receita 
ortodoxa até agora defendi-
da pelos credores privados 
e pelos governos dos países 
industrializados. 

O Brasil acompanha com 
atenção os efeitos de longo 
prazo desta nova crise de 
caixa do México, pois, 
qualquer que seja a solução 
encontrada para contorná-
la, ela certamente reforça-
rá a decisão dos bancos de 
não aumentar seu risco fu-
turo através da concessão 
de novos empréstimos aos 
países endividados em ge-
ral. No curtíssimo prazo, 
porém, é inegável que a 
crise mexicana veio a ca-
lhar. 

Agora, os negociadores 
brasileiros, chefiados pelo 
diretor da Dívida Externa 
do Banco Central (BC), An-
tônio de Pádua Seixas, "po-
derão conseguir até mais 
do que obteriam na semana 
passada", afirmou uma 
fonte financeira familiari-
zada com as deliberações 
do comitê. 

"Ao insistirem na mu-
dança do foro dos contratos 
da divida, durante toda a 
semana passada, sabendo 
por antecipação que teriam 
de ceder, como finalmente 
fizeram na sexta-feira pas-
sada, os representantes do 
Banco Central acabaram 
colocando-se numa posição 
ainda mais favorável para 
negociar o "spread" nesta 
semana", calcula o ban-
queiro. "Se antes eles po- 

diam reclamar um trata-
mento igual ao dado ao Mé-
xico, agora certamente vão 
pedir um tratamento me-
lhor." Por contraste, o Bra-
sil está em boa posição pa-
ra pedir mais, acrescentou. 

"No momento em que o 
México ameaça com a pos-
sibilidade de limitar o pa-
gamento de juros, o Brasil 
oferece aos bancos a pers-
pectiva de aumentar suas 
reservas em 1986 e conti-
nuar a pagar em dia seus 
compromissos", disse a 
fonte. 

FORO 
(A solução da. questão da 

jurisdição será apresenta- 
da como uma 

apresenta- 
da  
conciliatória" quando os 
termos finais do acordo fo-
rem anunciados, provavel-
mente até o fim desta se-
mana. Na realidade, a fór-
mula, já negociada em 
suas linhas gerais, mantém 
os contratos sob a jurisdi-
ção das leis de Nova York, 
e é conciliatória apenas na 
medida em que reconhece 
a validade dos argumentos 
brasileiros, e deixa o as-
sunto em aberto até as no-
vas discussões que o País 
terá com os credores, no 
ano que vem.) 

De acordo com as infor-
mações disponíveis no 
mercado antes do discurso 
de de la Madrid, a expecta-
tiva dos bancos era de que 
Seixas faria um lance ini-
cial de "spread" em torno 
de 0,875% sobre a Libor. 

Embora houvesse acordo 
entre as diferentes fontes 
sobre o impacto benéfico 
imediato que o anúncio da 
nova estratégia mexicana 
terá para o Brasil, havia di-
ifergências, ontem, sobre 
como ele afetará o ritmo 
das negociações. "Creio 
que as negociações vão an- 

dar mais devagar agora, 
pois o governo brasileiro 
provavelmente vai querer 
pesar melhor a posição me-
xicana e avaliar com cui-
dado as vantagens adicio-
nais que poderá tirar da si-
tuação, antes de fechar o 
acordo com os Bancos", 
opinou um economista de 
uma importante instituição 
financeira internacional. A 
favor desta tese existe o fa-
to de as negociações já te-
rem superado quase todos 
os tópicos e estarem próxi-
mas de uma conclusão, fal-
tando ainda quase três se-
manas para se esgotar o 
prazo de validade — 15 de 
março — das medidas inte-
rinas negociadas em janei-
ro para a renovação dos 
compromissos da divida. 
Uma interrupção de uma 
semana a dez dias nas con-
versas não implicará, por-
tanto, maiores problemas. 

PRESSA 
Banqueiros ouvidos por 

este jornal defenderam, 
contudo, a tese oposta, ar-
gumentando que o comité 
provavelmente procurará 
acelerar a conclusão dos 
entendimentos com o Bra 
sil. "Alguns membros do 
comitê, como o seu presi-
dente (William Rhodes), 
certamente estão interes-
sados em se liberar o quan-
to antes das negociações 
com o Brasil,. para poder 
concentrar-se na questão 
do México, que é mais im-
portante", notou um ban-
queiro. "Além disso, essa 
negociação com o Brasil 
tem um caráter provisório. 
E como já está acertado 
que tudo o que for negocia-
do agora (os vencimentos 
de 1985 e de 1986) será rene-
gociado no ano que vem, o 
Brasil não tem, na realida-
de nada a perder, fechando 
o acordo nesta semana".,...) 


