Renegociar, sO com imposicdo

por Walter Clemente
de Sdo Paulo

O Brasil deve renegociar
sua divida? Olavo Egydio
. Setubal, do Banco Itau, o
terceiro empresario mais
votado nas elei¢des promo-
vidas pela revista Balang¢o
Anual, ndo acredita que
uma renegociacdo de divi-
da externa se fa¢a esponta-
neamente, sem a pressao
dos credores num momen-
to de insolvéncia. Enquan-
to o Pais estiver gerindo
seu caixa e pagando suas
contas, a questdo nio se co-
loca. ‘A renegociacdo sem-
pre existe como uma impo-
sicdo’’, diz Setubal.

Depois de participar da
reunido do Fundo Monetéa-
rio Internacional (FMI),
em Toronto, e visitar ban-
cos americanos, Abilio dos
Santos Diniz, do Pao de
Acucar, o quinto colocado,
admite a gravidade da cri-
se econémica mundial e a
perspectiva estreita que

pode levar o Brasil a rene-

gociacdo da divida ou ao
FMI. Mas considera a dis-.
cussio da renegociacdo
“‘absurda’’. Como diz, “‘es-
se é um tema sobre o qual
nao adianta debater. A op-
cdo ndo é nossa, mas exter-
na'.Abilio Diniz revela-se
muito a vontade porque,
embora contrario a forma-
¢do de blocos favoraveis e
contrarios & renegociacao,
sempre criticou as decisoes
erradas do governo. ‘“‘Re-
negociar nao é uma ques-
tio de politica econémica,
mas uma imposi¢do."’

0O caminho brasileiro,em
meio & falta de liquidez no
mercado financeiro inter-
nacional, ndo pode ser dife-
rente do que o trilhado pela
atual politica econdmica.
“Temos de torcer por uma’
melhora da situacéo e con-
fiar em que as autoridades,
a partir de informacdes
que apenas elas conhecem,
tomem as medidas acerta-

“das.”

Olavo Setubal concorda
com Abilio Diniz quanto ao
absurdo de se propor uma
renegocia¢do espontinea:
“Ndo existe exemplo na
histéria de uma renegocia:
cdo de divida espontanea.
Nenhum pais optaria por
uma renegociacao antes de
estar insolvente. Isso por-
que nenhum banqueiro ja-
mais daria uma renegocia-
¢ao em condi¢des mais
vantajosas do que as vigen-
tes nos contratos griginais.
Renegociar é uma medida
atipica, de emergéncia’’.

SUPERAVIT

Olavo Setubal, no entan-
to, supde que a divida bra-
sileira ndo podera ser liqui-

. dada apenas com superavit

da balan¢a comercial. “‘Es-
se é o conflito que vivemos
hoje”’, diz. A solucdo ndo
existe também a nivel in-
terno e dependeria, funda-
mentalmente, de um rea-
juste do modelo econdmico
mundial, Setubal faz sua
analise prevendo a existén-
cia, ainda, de uma razoével
insuficiéncia de caixa, que—
coloca o Pais em condi¢oes

mais fracas na mesa de ne-
gociacoes. ‘‘Ndo temos
condi¢cdes de. saber qual a
caixa do Brasil nos proxi-
mos sessenta ou noventa
dias’’, diz. ““Mas se o minis-
tro Delfim Netto dizia que
administrava com caixa
para sete dias, hoje deve
trabalhar com margem
menor."”

Diniz acha que a situacao
ainda estd sob. controle,

. considerando que 0s saques

em DES no Fundo Moneté-
rio e as opera¢des de venda
com carta de recompra de
posic(')es em ouro (opera-

cdo ‘‘swap’’) sdo razoaveis
para aumentar a lxquldez
do Pais, embora nio sejam
fatos corriqueiros na admi-
nistracio econémica. “To-.
dos os banqueiros e empre-
sarios que visitei nessa mi-
nha ditima viagem reco-
nhecem que o Brasil tem a
sua divida muito bem ad-
ministrada’’, diz. ‘‘Acham
até injustica estarmos na
América Latina.’

A situacido atual, segun-
do Diniz, é totalmente dife-
rente da de 1980, quando o
Pais esteve 4 beira de uma
ruptura de caixa. Naquela
época, ao contrario de hoje,
opina o empresario, havia
duvidas da comunidade fi-
nanceira internacional so-
bre a competéncia da ad-
ministra¢do econémica do
Pais para resolver o pro-
blema. ‘‘Recordo-me de
que 0s banqueiros suge-
riam que fossemos ao FMI.

-Hoje ndo existe-essa pres-*-

sdo’’, disse Abilio Diniz.
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