Elevacdo da Libor nao
é suficiente para

actonar salvaguardas

BRASILIA — A'elevagio da taxa de juros no mercado
londrino — Libor ~~:de 8,71% em setembro passado para
10,56% agora represefita uma despesa de USS$ 1 bilhdo a mais
para o Brasil est¢ 3no, mas mesmo assim isso ndo é
suficiente para acionat 0 mecanismo de salvaguarda introdu-
zido no acordg comos bancos credores. A informagio
¢ do diretor da Area Externa do Banco Central, Arnim Lore,
um dos negociadores da divida externa do Brasil.

A alta da Libor, qué‘comegou em dezembro ano passado,
quando a taxa pulou’para 9,44%, mostra que o pais
continua vulneravel 4 altera¢do na conjuntura internacional

ue tém reflexos sobre o endividamento externo. No acordo
ge setembro, o goverrio brasileiro conseguiu incluir essa
clausula de salvaguarda, ¢onsiderando-a um avango em rela-
¢do a acordos anteriores; pois poderia ser acionada em pe-
riodos nos quais as taxas de juros internacionais subissem
significativamente. |

O problema ¢ que o, tritério sobre 0 que vém a ser taxas
altas ¢ muito subjetivo, como admitem outras fontes do
governo, ndo existindo um patamar minimo a ser levado em
consideragdo para acionar a clausula. O acordo original so
seria passivel de revisdo em caso de ocorréncia de “al-
gum desequilibrio na econdmhia internacional”,informam os
especialistas do governo.

A avaliagdo dos credq;‘gasf porém, & de que até agora esta
clevagdo na taxa € normal, ndo justificando a reabertu-
ra do acordo. Para cada pprto de aumento na taxa, a divida
brasileira aumenta 1%. O-critério para se acionar o mecanis-
mo de salvaguarda ¢é tdo subjetivo que embora os atuais niveis
da Libor sejam hoje superiores aos de 83 - quando a taxa
chegou a 9,89% e o mundo vivia o segundo choque de
petroleo — isso ndo é suficiénté para garantir a validade das
salvaguardas para o pais.

Patamar — Especialistas do governo acreditam que a
salvaguarda somente sera acioniada se as taxas chegarem a
15%, um patamar proximo ao de 81, quando a libor bateu em
16,77% e a prime rate — a taxa de juros referencial do
mercado americano, que na épocy tinha um peso maior sobre
a divida brasileira, a 18,83%:‘_;% ultado desta elevagdo foi
que a divida brasileira quase ddbrou de valor.

De acordo com esses especialistas, as perspectivas para os
proximos meses em relagio a :tias de juros no mercado
internacional ndo sdo muito lii istas porque o governo
americano vem enfrentando problemas com a inflagio.A
previsdo de técnicos do governo £ de .que as taxas americanas
devem continuar a subir até o final do primeiro semestre,
somente sendo possivel revertersesta tendéncia a partir do
segundo. Enquanto isto, a elevagdocontinuara incidir mesmo
com uma defasagem de seis meses, gobre a divida brasileira.



