'Edmar Bacha sugere converter

A precéria posigio de caixa do pafs
inviabiliza a2 manutengdo da “‘moratdria
técnica”. O balango de. pagamentos do
Brasil ndo fecha apenas com a economia
obtida com o ndo-pagamento de juros de
médio e longo prazos aos bancos comer-

. ciais.

Essa adverténcia foi feita ontem pelo

« egonomista Edmar Bacha no seminario

rrsobre divida externa promovido pelo go- -

«verno do Rio de Janeiro, Associagio
Brasileira de Imprensa e pela PUC ao
qual compareceram politicos — os sena-

: dores Mério Covas ¢ Fernando Henrique

i Cardoso —, ex-integrantes do governo —

.,André Lara Resende e Francisco Gross
¢ personalidades como o presidente da
"ABI, Barbosa Lima Sobrinho, € 0 econo-

.mista Ignicio Rangel.

anmdde acordo com o economista, as

~contas do balan¢o de pagamentos s6
~fecharam contabilmente nos relatérios
oficiais porque o Banco Central promo-
vel.um “aumento discricion4rio” da con-
tribuicdo financeira das agéncias oficiais

"¢ credito. Para Bacha, isso caracteriza
que, mantida a moratéria, o balango de

';g, ydthentos ndo fecha em pelo menos 2

iims‘)c‘;\s de dolares.

ny

-~~-Liante desse quadro, sugere Edmar
Bacha, ha duas opgées para a renegocia-
¢ao da divida brasileira. A primeira seria
‘dobrar a aposta da moratéria”, que o
economista denomina de “estratégia de
“tiiptara”. A segunda opgio é obter novos
empréstimos dos bancos e agéncias ofi-
"tidis' de financiamento, que Bacha prefe-
"1€ chamar de “estratégia da negociagio”.
:r; .. Nas circunstancias atuais do compor-
tamento da economia internacional, en-
tretanto, o mais recomendavel é o cami-
“fif¢"da negociagao. E aqui se abrem duas
possibilidades, segundo a avaliagio de
“Edittar Bacha: a primeira, batizada pelo

‘€économista de “estratégia do retorno”,

“CondiSte em fazer o pais voltar a trilhar o
cariinho seguido até 1985, quando o
Brasil produzia elevados superavits co-
mefciais, para se manter corrente o paga-
mento dos juros, até que se reabram para
o pais as portas do mercado internacional
de, sgpitais. A grande vantagem que o
£conomista vé nesta alternativa é conce-
der -independéncia 2 politica econdmica
interna. A desvantagem, observa Bacha,
seria seu custo em termos de transferén-
“Cia das possibilidades de crescimento do
“pais. :

.. Cardapio de alternativas

m*ﬁg,as 0 proprio economista é o primei-
10 a desaconselhar esta opgao. O melhor,
na“opinido de Bacha, é a apresentagao
pelo Brasil aos bancos de um cardipio de
alternativas, para a conversao tanto do
principal como de parte (a ser determina-

'da) dos juros em titulos brasileiros nego-
eidveis de diversos tipos, que efetivamen-

e garantam uma redugio da transferén-
cia de recursos financeiros para o exte-

¥io?" De acordo com a proposta de Ed-

mar Bacha, os bancos que se dispusessem
aconverter uma fragdo crescente de juros

drio Covas e Igndcio Rangel ouviram as criticas de

Bacha sobre a contabilidade feita pelo Banco Central

teriam facilidades especiais para a con-
versdo do principal em capital de risco. E
aos bancos que se recusassem a esse

‘esquema seriam oferecidos titulos de lon-

go prazo em substituigio aos emprésti-
mos anteriores, envolvendo um desconto
ndo inferior aqueles praticados no merca-
do secunddrio de Nova lorque.

Para Bacha, essa alternativa seria
acompanhada de outras duas, comple-
mentares: a renegociagio plurianual inte-
gral da divida preexistente com bancos
comerciais € com o Clube de Paris, in-
cluindo-se uma redugdo substancial dos
spreado (taxa de risco) bancirios; e o
reempréstimo automético das amortiza-
¢oes devidas as instituicbes multilaterais
— FMI e Banco Mundial — pelo menos
nos préximos trés anos.

Essa estratégia, ressalta Bacha, leva
necessariamente a um “contato amplia-

"do” com o FMI ou o Banco Mundial. E,

como parece inevitdvel a reaproximagio
do pais com essas instituicdes, seria im-
portante o Brasil tratar de reformar o
modo de atuagio dessas agéncias, para
que elas “passem a se conformar melhor

do que no passado com os objetivos de

crescimento do pais.”

Crescimento interno — O
economista Eduardo Modiano,. que
ocupou a primeira parte do seminario
realizado na PUC, disse que a economia
brasileira vai ter sua capacidade de cresci-

mento limitada até o inicio da década de
90 em funcdo das restriges as importa-
¢oes. Negou que o pais esteja 2 beira de
uma recessao, mas admitiu que hd uma
forte desaceleragao no ritmo de cresci-
mento, o que leva o Brasil a uma taxa de
3% de expansio este ano. Nos préximos
dois anos, em sua opinido, haverd um
crescimento moderado da ordem de 5%
a0 ano. g

A questdo que se coloca, na opinido
do economista, € se a desaceleragio atual
permitird, na década de 90, a retomada
do crescimento nos patamares hist6ricos
de 7% ao ano. Modiano acha que a
contribuigdo do equacionamento da divi-
da externa ndo serd mais importante para
essa retomada no inicio da proxima déca-
da. Para ele, a economia brasileira estar4
limitada em seu crescimento por razdes
internas. Se tudo continuar como estd,
acredita Modiano, a taxa de 20% de
investimento em relagio ao PIB nio ser4
suficiente para retomar o crescimento.
Por esse cendrio, o Brasil ters um cresci-
mento de 4% ao ano na década de 90,
“‘uma taxa de economia envelhecida pre-
cocemente”,

Para retomar a taxa de 7% de cresci-
mento ao ano serd necessario pelo menos
25% de taxa de investimento. E para isso
0 governo terd que voltar a poupar,
através de uma reforma fiscal abrangen-
te, e reduzir as despesas.
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