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- A degpeito de criticas co-
mo estas, localizadas, o pa-
cote de reformas econdmi-
cas foi amplamente apon-
tado, na City, como ‘positi-
vo’, ‘ambicioso mas reali-
_zével’ mevxtavel’ e até
anesmo ‘corajoso’ e ‘ousa-

0’

Também . em unissono,
todavia, pipocaram os aler-
tas e as davidas, estas rela-
cionadas basicamente com
a firmeza politica do gover-
- o Sarney e sua capacidade

de administrar com ponde-
-ra¢cdo e rapidez desafios
ecomplicados como o corte
“do -déficit piblico num ano
eleitoral, as distor¢des cau-
‘sadas pela convivéncia de
juros e cAmbio livres e pre-
¢os e saldrios congelados e
- 0s recorrentes impasses-do
setor externo.

“Se ndo houver controle
politico sobre o setor ptibli-
¢o, todo o0 esforc¢o serd des-

- perdigado”, disse um dos
-~ economistas sénior do Na-
“'tional Westminster Bank,
David Lomax.
Para um executivo gra-
duado do Lloyds Bank “o
-rumo geral estd correto,
mas a falta de credibilida-
de do governo federal pode-
ré comprometer as expec-
tativas internas... Se o go-
verno escorregar e come-
car a gastar dinheiro para
ganhar votos na corrida
.. presidenicial a ameaca de
. hiperinflacio estard de vol-
‘ta em menos de seis me-
ses’’.
. Para Peter Belmont do
.- Libra Bank, uma questio

“c,ptacao

que ainda deve ser respon.
dida & se os cortes propos-
tos pelo governo efetiva.
mente ocorrerdo e serfo
seguidos por outros, mais
profundos. “H4 muito de
cosmético no que estd sen-
do proposto... O governo
pretende também parar a
constru¢do de ferrovias
desnecessirias? ou sers
que 0s cortes sfo para ‘in-
glésver'’?

Como Belmont, que mo-
rou por varios anosno Rioe
conhece bem a realidade
brasileira, outros banquei-
ro véem com suspeicfo pa-
cotes mastoddnticos, até
porque eles seriam menos
permedveis a mudanc¢as de
curso, inevitdveis para um
ajustamento aos obsticu-
los que inevitavelmente

aparecerio.

“0O que daré credibilida-
de a0 pacote seré o trata-

mento que for dado ao setor:

plblico’, observou um tée.
nico graduado da empresa
de consultoria Price Water-
house que se dedica a estu-
dar a conversdo de divida
em . investimentos. Para
ele, dependendo da reacdo
dos mercados na préxima
quarta-feira, quando da
reabertura dos pregdes, se
fardo necesséirias novas e

‘rigorosas medidas de con-

trole fiscal, para compen-
sar a eventual subida
abrupta da taxa de juro,
que faria apontar para ci-
ma a conta do servigco da
divida interna, com decor-
rentes pressdes sobre a
emissio de moeda.

Para Ingrid Iversen, eco-
nomista do American Ex-
press Bank especializada
em América Latina, a lon-

’f\ &‘\

-ga’ espera por algum tlpo

de acdo governamental
“da esperanca de que tal-
vez 0 pacote dé certo’.
Lembrando que a Argenti-
na chegou a apresentar su-
cessivos planos, todos frus-
trados, ela observou que
até mesmo a suspensdo do
programa de conversio e
de reempréstlmos é louva-
vel, pois “dlmmm a pres-
sﬁo monetaria’” ‘e, no seu
entender, compde 0 corpo
de gestos simbdlicos que
poderdo amainar as expec-
tativas inflacionirias. Mas
é no corte das despesas pa-
blicas que estaria o cerne
desta estratégia. “O ele-
mento inercial da inflag¢éio
86 serd atacado se o gover-
no deixar claro que esté
sendo o primeiro a fazer sa-
crificios.”

Na frente externa, a pos-
sibilidade de que o Brasil
venha a declarar nova mo-
ratéria, ou que a suspensido
dos empréstimos e conver-
sbes seja prenfincio de um
endurecimento com os ban-
cos credores, foram mini-
mizadas por diversos ban-
queiros e economistas de
bancos.

- A possivel centraliza¢do
do cAmbio também foi tra-
tada sem estridéncia. “Na
4rea externa o pacote ndo é
ameacador”’, poderia se re-
sumir o que foi dito por di-
versas fontes. Para elas, as
conversas com o comité as-
sessor de bancos, no fim de
semana, em Nova York, e
os claros sinais de contem-
porizacio mandados por
Brasilia por canais formais
e informais, teriam tido
efeito positivo.

Lembrando que o Institu-
to de Financ¢as Internacio-
nais (o centro de estudos
mantido por bancos comer-
ciais nos Estados Unidos e
que fol criado apés o inicio
da crise da divida) acaba
de publicar estudo mos-
trando a inevitabilidade da
manutencio de um fluxo
constante de empréstimos
para os paises endividados

dos, tit

los...
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(a?’avés de conversdes, re-
compras de divida, inver-
sdes no setor privado, etc.),
Ingrid Inversen sugeriu

que o Brasil estaria no ca- |

minho certo se mantivesse
crescimento néo-

inflacionario, finaneciando-
0 através de entidades co-
mo o Banco Mundial e ou-
{ros organismos ~multi-

laterais, em paralelo com |

linhas de financiamento to-
madas junto a outros go-
vernos.

“0Os bancos comerciais
véem como irrealista a
possibilidade de colocar di-
nheiro novo no Brasil apés
terem assinado o pacote do
ano passado e de terem vis-
to alguns de seus compo-
nentes (conversio e reem-
préstimo) sendo suspensos
unilateralmente’, disse a
este jornal um funcionario
graduado do Barclays
Bank.

Para Peter Belmont, do
Libra Bank, o acerto exter-
na tera de ser encaminha.
do via entidades como o
Fundo Monetario, o Banco
Mundial e o Banco Intera-
mericano de Desenvolvi-

mento. Se o “Plano Verdo”

der certo, ele observa, o
Brasil talvez volte a se ade-
quar as estipulacdes do
FMI, reentrando na linhas
de”financiamento “stand.-

*“Nédo hé dividas de que o
Brasil precisara de dinhei-
ro novo. Basta ver o alvode
US$ 14,5 bilhdes para o su-
perévit comercial de 1989..,

Além disso, véirios desem- ,

bolsos importantes, como
0s do Banco Mundial e, em
decorréncia deste, o dos
bancos comerciais, nio es-
tdo acontecendo. Esta cla-

ro que o Brasil nio estd -

pondo pressio politica nos
credores... Seu problema é
objetivo e algo tera de ser
feito para resolvé-lo”’, dis-
se um diretor do clube dos
bancos estrangeiros, que
congrega bancos . nio-
britanicos que operam na
City,.
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por Tom Camorgo
de Londres

O mercado secundério de
titulos da divida brasileira
foi o primeiro a demons-
trar o8 efeitos do “Plano
Verdo” no setor externo,
registrando, em Londres,
um aumento de 2 pontos de
percentagem nos descontos
praticados sobre os deposit
finance agreement (DFA)
do Banco Central, que pas-
saram de 62% no fecha.
mento de sexta-feira para
64% no fechamento de on.

tem. L
Isto é, devido & suspen-
s#o das operagles de con-
versfo de divida e de reem-
préstimo (‘‘relending’’), os
papéis . brasileiros passa-
ram a ser negociados por
38% de seu valor de face,
em comparacio com. oS
38% da tltima semana.
Como ontem era feriado
bancirio em Nova York
{em memoéria de Martin
Luther King) e é nesse cen-
tro financeiro norte-
americano que acontece o
grosso dos negécios, 86 ho-
je serd possivel avaliar o
. impacto completo das me-
didas. .
Apesar desse efeifo nega.-
tivo imediato sobre um ne-

fontes ouvidas por este jor-
nal insistiram em. que, se

b bem.sucedido, o

‘“Plano

gbcio florescente, diversas.

Cai a cotago,

%ram

,,,‘ id‘f Lo
&ﬂw e w;: i

Verfio” trard beneﬁcios de
longo prazo para os investi.
dores no Brasil. Isto é, des-
de que sejam rexmcxados 08
programas de conversdo e
reempréstimo, seria mais
facil atrair investidores
por estes canais, “com a in.
flagéio sob controle... Esta
era, de longe, a maior preo-
cupacﬁo dos investidores
com o Pafs... E facil fazer
ver que o Pais é vidvel,
uma poténcia regional,
com uma estrutura indus-
trial sofisticada e um gran-
de mercado, mas é diffcil
explicar como se faz para
sobreviver com uma infla-
¢do de mais de 1.000% ao
ano”’, comentou Mark
Evans, do setor de merca-
do secundério do banco de
investimentos Morgan
Grenfell,

Segundo Evans, o banco
para o qual trabalha ficou
“decepcionado” com a sus-
pensfio das conversdes e os
reempréstimos, tanto mais
porque sempre defendeu,
através de estudos, que
eles nfo tinham peso como
alimentadores da infla¢do.
“A conversfo continuara
sendo um dos melhores ca-
minhos para se investlr no
Brasil”, disse.

Outro representante de

banco bastante envolvido
com conversdes, Peter Bel-
mont, diretor-executivo do
Libra Bank (o banco em

dos

e,

consércxo do qual o Banco. _
Itad é um dos acionistds),
aceita que o controle da in.. .
flaclo era a “prioridade’
um’’ do governo brasileiro,.
mas alertou que o Pafs de- .
ve levar em consideragfo.
que se propds a obter USY:
5,2 bilhdes de dinheiro novo -
através dos bancos comer-
ciais na renegociacfio - do.-
ano passado, . oferecendo..
como contrapartida, entre..
outras coisas, um progra-
ma de conversdes e o pro-:
grama de reempréstimos.
“Sua suspensdo pura ‘e
simples dard a impressdo.-
de que o Brasil ndo nego-
ciou a sério. Que ofereceu:’
quando precisava (como-
ainda precisa) de dinhéiro,
novo mas que deixa de fa-.
zer a parte que lhe cabe-
quando isto lhe é conve:
niente’’, disse Belmont. .- .
Para ele, os bancos. tie
nham negociado e go! ta-~
vam de ambos 0s pro
mas e gostariam de véxlosg
honrados, até porque:

" ‘‘qualquer movimento | no.

sentido de suspender a con-
versdo é contririo 'ao
espirito da redugdo da divis:

da. Ambos propiciam jin..
vestimentos, ambos téml

-pequeno impacto sobre

politica monetéria ou a ex.,
pansdo do setor. pﬂbn-.
co” .
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