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O Brasil podera ampliar
a moratéria no pagamento
dos bancos oficiais, hoje li-
mitada ao principal devido,
também para a parcela dos
juros, tal como ja& vem
acontecendo com os bancos
privados. Se nio for
possivel concluir um acor-
do com os bancos privados
e o0 nivel de reservas for
afetado, a ampliacio da
moratéria serd inevitavel.

“Se tivermos que fazer
alguma coisa adicional
(em termos de suspensio
de pagamentos), ou mesmo
sem precisar, uma boa
idéia, eventualmente, ¢
suspender o pagamento dos
juros do Clube de Paris, pa-
ra ficar um tratamento
igual ao dos bancos.”’ A opi-
nido é do ministro da Fa-
zenda, Luiz Carlos Bresser
Pereira, e foi exposta do-
mingo & noite, no progra-
ma “Critica & Autocriti-
ca”, da Gazeta Mercantil e
da Rede Bandeirantes.

O ministro falou extensa-
mente sobre as negocia-
¢oes da divida externa. Ele

e

deixou claro que preferiria

sair da moratéria (‘O Bra-

sil deve honrar seus com-

promissos’’, disse ele),
mas que s6 o fara se obti-
ver um acordo vantajoso.

Para isso ¢ fundamental

manter alto o nivel dos su-
peréavits comerciais, atra-
vés de uma politica cam-
bial ‘“‘realista’ e evitando
‘“‘um superaquecimento da
economia’’.

Sem acordo com os ban-
cos privados, a moratoéria
serd mantida. Seu célculo é
e gra-

centes, seria possivel fe-

char as contas externas |
apenas com os US$ 4,3 bi-

lhdes nao pagos aos bancos
privados. No entanto, se as
reservas forem ameacadas
a moratéria serd amplia-
da. O critério seréd deixar
de pagar, antes de mais na-
da, as institui¢cbes com
quem o Brasil esteja man-
tendo um fluxo negativo de
recursos.

Bresser considera a pro-
posta de negociac¢ao brasi-
leira j4 esbo¢cada como
‘“‘convencional’’."
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, 0 preszo embutxdo no
desconto, que ele situou em
42%,, mas que ja chegou a

Inovadora seria o que eleqaté 46%,. i4 estaria embuti-

chama de “alternativa h

‘rica”, que discutiu com
. intérlocutores oficiais

sua recente viagem aos E .

do no valor atual das a¢des
dos grandes bancos e nas
reservas recentemente
= constituidas por eles. Se o

tados Unidos. Seria “faze!"-Brasﬂ pudesse apropnar.

0.que 0 mercado est4 indi.
cando’’, ou seja, aproveita
0 forte ‘deséagio hoje exi

empréstimos brasileiros n
mercado secundario e ab

ter uma parte razodvel d€®%
divida.

tente nas transacoes coﬁ

se de parte deste desigio
(ele falou em 30%), poderia
refinanciar a divida emi-
tindo titulos novos, de longo
prazo, no valor de abenas
70% da divida atual. Estes
titulos teriam a garantia de
um organismo internacio-
nal como o Banco Mundial
(BIRD)

No Congresso norte-
americano, junto a econo-
mistas internacionais e até
alguns banqueiros, lem-
brou o ministro, este tipo
de idéia tem prosperado. O
executivo norte-americano
e os grandes bancos resis-
tem. _

‘“Existe uma espécie de
fic¢cdo nos Estados Unidos,
que € a ficcao que ainda
orienta- a politica do gover-
no americano e do FMI, de
que a divida ser4 toda pa-
ga, que este é um problema
coniuntural que mais cedo
ou mais tarde se resolve’’,
disse Bresser. “Nio é ver-
dade, porque a divida con-
tinua do mesmo tamanho,
até tem crescido em ter-
mos reais.”’

O ministro est4 convenci-
do de que o mercado volun-
tario de empréstimos inter-
nacionais est4 morto, a
curto e médio prazos, pelo
menos até que o problema
de estoque da divida exis-
tente seja resolvido. Por
esta razio, ndo o preocupa
a possibilidade de uma no-
va reclassificacdo, para
baixo, do risco Brasil junto
aos bancos norte-
americanos, o que poderi
acontecer na préxima reu-
nido do comité de avalia-
¢do, no dia 20 de outubro.

Para evitarem esta re-
classifica¢do; os bancos es-
tdo pedindo que o Brasil fa-
¢a, antes disso, um paga-
mento simbélico de juros.
Bresser disse que s6 pensa-
r4 nisso se a negociacdo
com os bancos estiver ca-
minhando, o que pressupoe
que os bancos tenham acei-
to algumas premissas j4 fi-
xadas, e que o nivel de re-
servas esteja adequado. O
pagamento nio seria feito
apenas por receio da re-
classificacdo (que implica-
ria, para os bancos, sepa-
rar reservas especificas
para cobrir de 10 a 15% do
valor de seus empréstimos
ao Pais).

As premissas sdo conhe-
cidas. Ele ndo admite um
acordo com os bancos vin-
culados a um acerto prévio
com o FMI e sujeito ao
cumprimento das metas
economicas ajustadas com
o Fundo. Aceita, em con-
trapartida, um acordo for-
mal com o FMI depois de
fechado o acordo com os
bancos. :

Outra premissa é reduzir
a zero o ‘“spread”’ (mar-
gem adicional de lucro dos
bancos). Seu argumento é
de que, como o desagio é
superior a 40% mas oS ju-
ros sido pagos sobre 100%
do valor dos empréstimos,
“é6 uma questdo quase de
légica’’ que o Brasil sé pa-
gue a taxa bdsica de juros
(o “libor”’). Ele acha que
“mais cedo ou mais tarde
os bancos vao perceber que
isso é razoavel’'.

De uma forma geral, por-
tanto, o ministro parece
disposto a abrir as negocia-
¢des com algumas posi¢des
rigidamente fincadas.
certo que os bancos fardo o
mesmo e que a disputa sera
4rdua. Pelo que apurou es-
te jornal, a avaliacdo cor-
rente na Fazenda, depois
do retorno de Bresser, é
que ndo se abriram bre-
chas nas posicdes dos cre-
dores, tanto privados quan-
to oficiais e que a negocia-
¢do serd muito dificil. A hi-

tese de chegar a um
impasse que obrigue a uma
ampliacdo da moratéria é
considerada possivel por
uma fonte qualificada.

No programa ‘‘Critica e
Autocritica”, de toda for-
ma, o ministro explicou a
flexibilizacdo na posicdo
brasileira em relacido a
dois pontos ligados a con-
versao de dividas em capi-
tal. Ele disse que, inicial-
mente, achava que o tema
deveria ser definido no bojo
das negociacdes com os
bancos, como parte da bar-
ganha. Ele mudou de idéia,
acha agora que as regras
para a conversido devem
ser fixadas a curto prazo,
mesmo sem acordo, e para
anuncii-las falta apenas
concluir a proposta técnica
em elaboracdo no Banco
Central.

O segundo ponto que fi-
cou mais flexivel é em rela-
¢d0 & abrangéncia da con-
versdo. Ele preferia antes
limitar a conversao apenas
aos juros, supondo que,
com isso, criaria um

- estimulo adicional aos ban-

cos para o refinanciamento
dos juros.

Pouco antes de viajar aos
Estados Unidos, contudo,
reviu sua posicio. Hoje, ele
admite aceitar a conversio
também para o principal
devido. Sua justificativa:
com isso, aumentariam o
interesse dos bancos e, por-
tanto, a oferta de emprésti-

- mMos.

A conseqiiéncia seria
um aumento do desdigio.
Como Bresser considera
que o essencial é que o de-
sigio seja 0 mais amplo
possivel, e que o Pais possa
beneficiar-se da maior par-
te dele, passou a admitir a
idéia da conversao do prin- .
cipal em investimentos.

Alguns outros pontos de
principio também estdo fi-
xados em rela¢do a conver-
sdo de divida em investi-
mentos: 1) ndo sera permi-
tida a compra de empresas
nacionais j& existentes, a
conversdo vale apenas pa-
ra novos investimentos; 2)
a prioridade seré para in-
vestimentos com alto com-
ponente de exportacdo; 3)
parte do desagio sera apro-
priada pelo Pais, ou
criando-se uma regra como
a Argentina (um délar adi-
cional para cada délar con-
vertido), ou diretamente,
nos leiloes; 4) a conversio
teré limites mensais e tri-
mestrais para evitar pres-
sbes: monetarias; 5) em .
bolsas de valores, os inves-
timentos serdo limitados a :
acoes preferenciais e a um
teto de 5% do capxtal das .
empresas. '

A proibicdo & compra de .
empresas nacionais atra-
vés da conversao elimina, '
em sua opinido, qualquer
risco de desnacionalizagao.
Ser contra o ingresso puro
e simples de capitais es-
trangeiros caracterizaria,
nas palavras do mmlstro. ,
“um nacionalismo vesgo’’.




