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WASHINGTON — Depois de duas
horas de discussdo com o secretdrio do
Tesouro americano James Baker III, o
ministro da Fazenda, Bresser Pereira,
resolveu mudar a proposta que o governo
brasileiro far& no préximo dia 25 aos
bancos estrangeiros para reestruturar a
divida externa. Bresser Pereira abando-
nou a idéia de transformar 35 bilhoes da
divida em titulos com 35 anos de prazo
para pagamento, uma solugio que tanto
os credores quanto 0 governo americano
consideraram excessivamente revolucio-
néria. “James Baker nao gosta da idéia”,
justificou o ministro brasileiro ao sair da
reunido, acrescentando que sua pro%osta
foi interpretada incorretamente nos Esta-
dos Unidos como uma agressio ao siste-
ma financeiro internacional.

Em vez disso, concordou em oferecer
aos bancos, como opgao que eles poderao
aceitar voluntariamente, os chamados ti-
tulos de saida. Titulos desse tipo ja foram
incluidos no dltimo pacote negociado
pela Argentina com seus credores, mas
apenas dois pequenos bancos optaram
por essa solugdo. O miristro da Fazenda
disse que “‘a unica mudanga importante
em 1nossa posicdo € que desistimos de
insistir na conversio da metade de nossa
divida nesses titulos”.

Bresser disse que fizera essa conces-
$40 a troco de uma promessa do secreta-

rio do Tesouro; “Ele vai ajudar em
nossas negociagdes junto aos bancos e
outros organismos internacionais de cré-
dito. Ele também apédia nosso plano de
fazer primeiro um acordo com os bancos
e s6 depois negociar um esquema com o
FMI”, disse 0 ministro da Fazenda.
Apesar disso, Baker disse que nao
iria ajudar o Brasil a conseguir outra
importante meta no préximo ciclo de
negociagdes — a eliminagdo da taxa de
risco cobrada pelos bancos acima da taxa
flutuante de juros, mais conhecida-como

- spread. “Ele disse que esse é um assunto

que nos teremos que negociar diretamen-
te com os bancos”, disse Bresser. Até
agora o melhor que os paises latino-
americanos conseguiram nesse aspecto
foi redugdo dos spreads para 0,81%.

Bresser Pereira classificou a reunio
de excelente, afirmando que ela decorre-
ra em clima muito cordial. “Nossos inte-
resses podiam conflitar em alguns aspec-
tos mas também temos muitos pontos
comuns.” Apesar disso, um membro da
delegacdo brasileira disse que assessores
do secretario do Tesouro “exibiram uma
cara carrancuda quase todo o tempo”.

Ao abandonar a proposta de conver-
530 da metade da divida em titulos,
Bresser confirmou uma impressao gene-
ralizada entre os grandes bancos america-
nos de que o governo brasileiro nao
estava realmente empenhado em fazé-la
prevalecer. Por causa disso, porta-vozes
da maior parte desses bancos recusarams-

EUA ndo vdo cumprir

A reunido do ministro Bresser Perei-
ra com o secretdrio. Somer Baker de-
monstrou que, apesar de muitas ameagas
veladas nas ultimas semanas, o governo
americano nao estd realmente disposto a
rebaixar a classificagdo da dfvida braxilei-
ra, em virtude da moratéria.“Ninguém
falou nesse tema durante nossa conver-

”, afirmou o presidente do Banco Cen-
tral, Fernando Milliet. Uma medida des-
se tipo causaria abalos desnecessdrios em
muitos bancos americanos, forgando-os a
aumentar ainda mais suas reservas para
cobrir prejuizos e diminuindo seu capital
de operagdes. Ela seria ainda mais injus-
tificdvel, raciocinaram outros membros
da delegagdo de Bresser, tendo'em vista a
disposigdo do governo Sarney em nego-
ciar com seus credores e, logo depois,
assinar um acordo com o FMI.

Curiosamente, nem Baker nem seus
assessores parecem ter insistido no paga-
mento simbélico de juros que vinha sen-
do exigido pelos bancos credores como
indispensdvel para impedir uma séria de-
teriora¢o de relagdes do Brasil com o
sistema financeiro. internacional. :*“Tam-
bém nao falaram nisso”, afirmou Milliet.

A falta de mengao a esses dois temas
nao parece ter resultado da faita ‘de
consulta aos grandes bancos, por parte de

James Baker. Antes de Bresser e seus
assessores entrarem no Departamento do
Tesouro, o presidente da comissdo que
coordena todos os bancos credores do
Brasil, William Rhodes, foi visto saindo
discretamente do edificio, por uma porta
lateral. Obviamente, Rhodes participara
das discussoes em que foi formulada a
posigdo oficial americana.

Descoordenacao — Em parte
o recuo de Bresser Pereira parece ter
resultado da revelagdo prematura pelo
presidente José Sarney de uma das pro-
postas que ainda estavam sendo discuti-
das pela equipe econdmica brasileira.
Quando disse que o Brasil proporia a
transformagdo de metade da divida emti-
tulos, Sarney precipitou uma discussao
internacional ‘a respeito das intengdes
brasileiras.

Normalmente, governos mantém se-
gredo de suas posicdes de negociagdo
porque o vasamento desses detalhes pode
prejudicar sua aceitagdo. Isso foi 0 que
aconteceu.

Por outro lado, a disposigao manifes-

tada pela equipe econdmica em negociar
com outros governos ou bancos credores
as- caracterfsticas da proposta brasileira
dexia; 0 .governo vulnerével a fortes crfi-

se a encaré-la seriamente, quando-ela foi
primeiro enunciada pelo pre51dente José
Sarney. na semana passada. O recuo
tambéra confirmou a impressdo dos cre-
dores de que, “devidamente pressionado,
o Brasil mudaria de idéia”.

Alcrtado para as percepgdes negati-
vas no Brasil de um recuo tatico dessa
natureza, o ministro da Fazenda disse
que “na verdade demos um passo adian-
te, embota eu tenha recuado um pouqui-
nho”. Ele negou grande substdncia a
mudanga de sua posi¢do, argumentando
que se tratava mais de uma troca de
nomes. Os “titulos de saida” também sao
titulos com longo prazo de vencimento,
que pagardo juros fixos abaixo das taxas
de mercado”, disse ele. “Um titulo de
saida pode ter infinitas formas, infinitas
taxas de juros, prazos de vencimento
miiltiplos, pode incluir prémios para seus
detentores, de acordo com o desempenho
da economia brasileira”, acrescentou.

Levando em conta que apenas dois
bancos entre as centenas de credores da
Argentina optaram por titulos de saida,
Bresser concordou que precisaria tornar
€ssa 0p¢ao mais atraente para os bancos,
a fim de ampliar sua adesao. Segundo o_
embaixador brasileiro em Washmgton,

Marcilio Moreira, uma dessas “atragoes”

seria dar a esses titulos rendimento maior
caso o superdvit de exportagoes do Brasil
aumente substancialmente, no futuro.

ameag¢as

cas. Segundo o professor de Economia do
Massachusetts Institute of Technology,
Rudingeornbusch, “essas propostas tém
que ser unilaterais, sem da aos credores
alternativas que nao sejam sua aceitagé-,
pura e simples”. Dornbusch argumenta
que “ndo se pode perguntar a um banco
quanto ele admite perder. O diretor do
banco que entrar numa discussio dessa
serd demitido”.

O embaixador brasileiro em Wa-
shington, Marcilio Moreira, responde a
essas. criticas dizendo que “‘imposigoes
unilaterais ndo tém sido muito bem-
sucedidas nos dltimos anos”. Reconhe-
cendo sua vulnerabilidade, os paises de-
vedores tém usado todos os seus recursos
para extrair as melhores condigdes possi-
veis nas negociagdes, mas evitam romper
com o sistema financeiro internacional.

Como seria de esperar, porta-vozes
de bancos credores manifestaram alivio
ao saber que Bresser Pereira anunciara
mudanga da proposta do Brasil. “Sempre
achamos que o governo Sarney adotaria
uma politica moderada, que preserva.o
bom relacionamento que sempre teve
com a comunidade financeira internacio-
nal”, disse um alto funcionario do Citi-
bank, o maior credor do pais.

Baker nao gostou das idéias de Bresser **
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