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Antes de assumir, dissera o
residente Fernando Collor de
ello que, logo apo6s a posse, en-
Mhria uma delegac¢do ao Exterior
g)ara renegociar a nossa divida ex-
4erna. A complexidade do Plano
:Bi‘asﬂ Novo ndo o permitiu, fican-
%la entretanto evidente que logo
& tratara da questdo, uma vez
sBertado todo o programa, econo-
%nico interno.E o que sedepreende
%a: decisido, tomada anteontem
610 governo, de suspender, tem-
zgganamente todos o8 pagamen-
ao Exterior, neles incluidos a
‘}emessa de dividendos e os juros
j.evxdos a0s organismos oficiais, o
ue bem representaria uma ex-
Aénsdo da atual moratéria.

% ~ Deixou-se todavia bem claro
e tal decisdo possuia cardter
rovisério, ndo traduzindo a ado-
4o de uma moratoria. Mostra-se

%ﬁpenas que o governo pretende
ﬁressar a renegociagdo, pe¢a im-

Portante do novo programa eco-
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« K evidente que enquanto o

$nercado cambial ndo estiver fir-
memente estabelecido deverido

€8 operacdes com o Exterior ser

Bfetuadas com grande cuidado.

Wstamos numa fase particular-
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mente delicada de adaptacao a
um mercado flutuante.

O violento choque monetério
que acaba de sofrer a economia
por forga de total falta de liquidez
nido permite que o mercado flu-
tuante ofere¢a indicagdes seguras
quanto ao seu nivel de equilibrio.
Neste momento pode-se temer
uma valorizac¢do do cruzeiro, fa-
vorecido de um lado pela necessi-
dade em que se encontram as em-
presas de fazer caixa, por outro
pela impossibilidade de se dispor
de recursos para importar, mes-
mo a uma taxa altamente favora-
vel.

Poder-se-ia pensar que uma
taxa cambial artificialmente bai-
xa facilitaria ao governo — o
grande devedor no mercado exter-
no — honrar seus compromissos.
Mas nédo é este o momento, antes
da renegociacgdo, de pagarem-se
juros atrasados que envolverdo
discussdo com os credores. Para-
lelamente, ndo interessa ao Pla-
nalto que as remessas de juros e
dividendos sejam feitas a uma ta-
xa de cAmbio artificialmente bai-
xa. Cumpre que o Banco Central
intervenha no mercado para obter
uma taxa mais alta, o que € indis-
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pensavel ao estimulo das exporta-
¢des quando se prevé uma queda
da demanda interna. Tal inter-
vencgao ora apresenta o inconve-

niente de fortalecer a liquidez gque-

o governo intenta reduzir. Mas

.tdo logo tenham as autoridades

monetarias uma visdo mais clara
da situacdo, o cAmbio ndo sera
apenas um instrumento para as
operac¢cdes externas, valendo
igualmente para injetar liquidez
numa economia que tanto dela
precisard.

Ao lado desse aspecto inter-
no, incumbe ao governo iniciar a
renegocia¢cdo numa posicido de
forga. Cumpre-lhe dispor de reser-
vas suficientemente elevadas,
ainda que isso se deva a um gran-
de volume de dividas ndo pagasea
criagdo de uma situacido em que
interessa aos credores uma nor-
malizacdo. B evidente que tal si-
tuacdo nido poderd persistir de-
masiadamente, uma vez que, es-
sencialmente, no tocante aos or-
ganismos oficiais como o Banco
Mundial e o Clube de Paris, isso
poderia nos retirar o acesso aos
recursos dessas instituigdes.

O presidente Collor de Mello
segue 0 programa anunciadg na

sua campanha eleitoral. Ndo se
recusa a discutir com o FMI, mas
pretende manter a iniciativa
quanto ao programa de ajuste da
economia. Sem duvida, o Plano
Brasil Novo vai muito além da-
quilo que nos poderia ser pedido
pelo organismo internacional.
Nenhum plano mais aprofundado
poderia ser apresentado por um
pais ao FMI. Mas certamente, an-
tes que o submeta ao Fundo, tor-
na-se indispensavel $ua sancio
pelo Congresso para que nido pai-
rem davidas quanto & sua exeqtii-
bilidade.

E provavel que emissarios do
governo brasileiro se dirijam a
Washington para explicé-lo; toda-
via, a missdo encarregada de ne-
gociar somente poderd iniciar o
processo apoés a aprovagdo do Pla-
no pelo Legislativo, que podera
alids modifica-lo. Pode-se prever
que somente no inicio de abril se
poderd encaminhar uma renego-
ciacdo, que devera ser breve para
que logo se consiga uma solucio
essencial ao bom desempenho de
um programa que somente tera
coesdo a partir do dia em que a
questido da divida externa for re-
solvida.
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