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Quem deve ter pressa

pesar da queima de reservas ocorrida durante o

més passado, tudo indica que 0s bancos credores

do Brasil tém mais pressa de concluir as nego-
ciacdes para rolagem da divida externa do que 0 pro-
prio governo brasileiro. Provisoriamente suspensas
em fevereiro, as negociacoes poderiam ser retomadas
a curto prazo, embora o sinal verde do FMI néao possa
sair antes-do inicio de junho. = . .

Os banqueiros ja deram varios sinais de que deseja-
riam retomar rapidamente os entendimentos, de pre-
feréncia a partir do acerto feito com o governo passa-
do. Um desses sinais foi dado durante a viagem que, al-
guns dias apos sua posse, o presidente do Banco Cen-
tral, ‘Antonio Carlos Lengruber, realizou aos Estados
‘Unidos. terminando por encontrar-se com 0s membros
do Comité de Assessoramento formado pelos credores.
Logo apos essa reuniao, o coordenador do Comité, Wil-
liam Rhodes, divulgou uma nota prevendo para maio.a
reabertura do processo de negociacao. , .

Aparentemente, o objetivo dos bancos € definir com
o Brasil os termos de renegociacao — 0 mais proximo
possivel do acertado com Pastore —, vinculando sua
implementacao ao sinal verde do Fundo, de que nao
abrem mao mesmo. Para o governo brasileiro. porém,
parece discutivel a vantagem que se teria ao retomar
imediatamente as negociacoes partindo do ponto em
que as deixou o governo Figueiredo. : .

Em tese, a proposta definida entre o Comité de As-
sessoramento e o entdo presidente do Banco Central,
Affonso Celso Pastore, traria as vantagens da pluria-
nualidade — diferentemente dos jumbos obtidos nos
dois ultimos anos, incluiria os vencimentos entre 1985 e
1991 — e de um spread mais baixo. Na realidade, essas
vantagens sao menores do que parecem. :

O spread de 1,125% previsto no acordo é superior ao
concedido ao México e, de quebra, nao atinge varios
outros debitos, entre eles o0 das empresas privadas sem
aval governamental, para os quais a taxa € mais eleva-
da. Aplica-se ainda apenas aos créditos que vencerem
e forem rolados, diferentemente do México, em que-al-
canca também créditos ja acertados. '

Ja a plurianualidade raz, nos termos em que foi co-
locada. uma vantagem apenas noeminal. No caso brasi-
leiro, ela abrange apenas o principal da divida. deixan-
do de fora os juros. Constitui, portanto. apenas a for-
malizacdo de algo que todo 0 mundo ja sabe ha tempos:
existe.uma situacido de fato que impede o Brasil de pa-
gar o principal. ’

Do outro lado, esse acordo traz consigo uma série de
pontos altamente negativos, dos quais um dos princi-
pais‘é a vinculacdo da economia brasileira as normas
do Fundo Monetario Internacional por um periodo iné-
dito na historia do proprio FMI. As contas brasileiras
ficariam submetidas a auditoria do Fupdo até o ano

por parte do FMI1. O México teve sua rolagem vincula-
da também a auditoria do Fundo, mas por um prazo

ria sera 1a bem menos profunda do que ca.

senvolvida entre Pastore e os bancos ¢é a transferéncia
macica de recursos do Brasil para o sistema bancario
| internacional. Como nem sequer a devolucdo das
amortizacées seria totalmente reescalonada — uma
parte crescente delas precisaria ser paga junto com 08
juros — € como se parte do pressuposto de que o Brasil
nao tera mesmo acesso ao mercado financeiro, a iinica
solucdo para a cobertura de débitos vincendos sera
mesmo o superavit da balanca comercial. ’ :

tanta vantagem de retomar nesse ponto as negocia-
cos. que dessa forma conseguem dar um passo mais no
sentido do que € hoje um elemento fupdamental de sua
estratégia, a reducio de seu envolvimento em paises
vistos como de alto risco..A pressa do Brasil deve

volva a apresentacao de alternativas a esse acordo.

2.000 — e, pior que isso, sem o aporte de novos recursos |

muito mais curto, que termina em 1990, e essa audito- |

Além disso, o pressuposto basico da negociacao de-

dirigir-se-assim para a definicao de uma tatica que en-

E por esses motivos que o governo brasileiro nao tem {,

coes. A vantagem parece estar mais do lado dos ban- |

Até hoje, recorde-se, essa estratégia nao esta perfei-

tamente definida, embora s€ja sSignificativo Gue. 1io |

momento em que ela se faz mais necessaria. o dir
g;;_arlea externa do Banco Central seja defenestrgé%l.-
inal, dentrq do proprio governo existem defensores
do acordo delineado por Pastore e o ex-diretor Sérgio
de Freitas vinha fazendo fortes pronunciamentos em
un(l)aplxl'?rlr];%i%em pouco compativel com essa. ' '
0 passo, porém — e apar )
mundo concorda com isso —, é e):fbofz?rt irrnn%néiggg&g
alternativa, que podera ser: mais préoxima ou mais
afastqda_do que o sugerido por Pastore. Nio ha uma
preméncia ‘de tempo, mesmo que os dados do Banco
Central m(jlquem uma queima de reservas no meés pas-
sado. Os ntimeros a disposicao do governo afastam. ao |
g;asneosc gg{blgr; periodo bastante longo, o perigo de uma
-C] u i
compromissos.q e impeca o Pais de atender a seus i
Ainda que a contragosto. o Brasil pode sup:
perda de caixa entre US$ 1 e US$ 2 t?ilhﬁessl.l%oghirslgr{;g
previsivel e suportavel caso se confirmem previsoes de
US$ 10 bllhoe§ de saldo na balanca comercial. Uma al- |
ternativa seria, mais uma vez, negociar um écordo de
g:é‘lt;;grazot, que poderiq incluir dinheiro novo e traria |
¢ prazg.len e a-*rgnovacao da§ linhas de crédit_o de cur-
Caso se decida aceitar os prézos dos ba i
para a renegociacao em formulas préxi?r?gg (;sozggrdtg g
fm,lu Pastore, havera uma dificuldade basica que os
proprios banqueiros credores ja esperam: convencer a
Nacao de que os termos sio vantajosos e permitem ao
Pals. €spaco para crescer. Como 0 proprio Executivo'
tem informado que, desta vez, os acordos serao previa-
g}grclﬁa submetidos ao Congresso, esée caminho parece
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