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Os efeitos da humilha¢do
ue o governo brasileiro so-
reu em Washington, na ul-
tima ter¢a-feira, quando o
ministro da Fazenda, Luiz
" Carlos Bresser Pereira,
viu-se obrigado a retirar a
proposta de conversio em

pal da divida, depois que a
idéia foi fulminada pelo se-
cretario do Tesouro dos Es-

" III, podem ter comprometi-
do o pouco espaco que ha-
via para um entendimento
rapido entre o Brasil e os
bancos credores, ainda que
sob a forma de um acordo
provisorio.

Altos funcionirios do go-
verno brasileiro acreditam
que o episodio enfraqueceu

posicdo de negociaca. do
Pais e, diante disso, 0 me-
lhor a fazer é reavaliar-cui-
dadosamente a situacdo e
esperar por novos fatos,
que venham a dar mais
municdo ao Brasil para
sentar-se & mesa com o0s
credores. ’

O recuo brasileiro ndo re-
comendaria, segundo essa
andlise, a apresentacio,
dentro de duas semanas, de
uma proposta concreta de
negocia¢ao aos banqueiros.

Refor¢cando essa possibi.
lidade, o recuo criou um
clima muito pouco propicio
para a missdo exploratéria
que o negociador designado
da divida, Ferndo Bracher,
esta realizando junto aos
-bancos credores e outras
entidades financeiras ofi.
 ciais e privadas.

-0 objetive da missdo de
Bracher, gue embarcou on-
tem para o Japdo depois de
convérsar com o presiden-
te do conselho de adminis-
tracdo do Morgan Gua-
ranty, Lewis Preston, em

titulos de até 50% do princi- |

tados Unidos, James Baker

dramaticamente a j4 f-igil -

Nova York, é definir o ins-

trumento financeiro que o

governo brasileiro preten.

de oferecer aos bancos, co-

mo “titulo de saida’’, para

abrir o caminho a uma se-
curitizagdo de uma parte
dadivida.

Como se todos esses ele-
mentos negativos nio bas-

tassem, existe um compli-

cador adicional: dentro da
{Continua na pagina 18)
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prépria equipe econémica
ndo parece haver consenso
sobre como tratar a ques-
tio do desconto.

Em suas declaragdes em
Washington, o ministro
Bresser Pereira repetiu v4-
rias vezes que o sistema de
titulos de saida, que adotou
como alternativa a idéia
original da conversdo de
50% dos débitos, preserva o
uso do desconto da divida
para o Brasil. Ferndo Bra-
cher tem, por seu lado, pro-
curado desenfatizar esse
aspecto, pois sabe que, se ¢
governo brasileiro -insistir
no desconto, o titulo brasi.
leiro ter4d o mesmo destino
do ‘‘exit bond’’ argentino,
que foi comprado por ape-
nas trés dos 350 bancos cre-
dores do Pais.

Por tudo isso, o encontro
que Bracher confirmou
com os banqueiros, para ¢
préxime dia 25, em Nova
York, poderd n3o passar de
ume reunido inicial, desti-
nada apenas a abrir os en-
tendimentos com os bancos
e a dar a impressdo de que
héd um didlogo em curso,

" entre o Brasil e seus credo-
res — disseram a este jor-
nal fontes brasileiras e dos
bancos.

H4, no geverno brasilei.
ro, quein esteja mais espe-
rangoso sobre a possibili-
dade de se alcancar um
acordo com os bancos. O
embaixador do Brasil em
Washington, Marcilio Mar-
ques Moreira, acredita que
seria possivel chegar a um
entendimento caso os ban-
cos concordassem em for-
necer os US$ 7.2 bilhdes,
sob forma de desembolsos
ou capitalizagio, necessa-
rios para fechar as contas
externas do Pais em 1887 ¢
1958, :

Desse total, US$ 4,3 bi-
lhées correspondem as ne-
cessidades deste ano e US$
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2,9 bilhdes as do ano que
vem. Os bancos desembol.
sariam o dinheiro e seriam
pagos imediatamente, nu-
ma operagdo parecida com
a de compensagdo banca-
ria. Simultaneamente, o
Brasil suspenderia a mora-
téria. Bresser Pereira dis-
cutiu essa possibilidade
com Baker.

A propdsito, em declara-
¢d0 publicada pelo Wall
Street Journal de ontem, o
embaixador do Brasil em
Washington ofereceu a se-
guinte explicagdo sobre a
decisdo de Bresser Pereira
de abrir mdie tio rapida-
mente da proposta da con-
versao de 50% da divida,
em beneficio de um progra-
ma ampliado de ‘“‘exit
bonds”’, durante o encontiro
com o secretdrio do Tesou-
ro dos Estados Unidos:
“Eu acredito que ele achou
mais util tentar um acami-
nho que seria mais produti-
voerealista’.

A disposigio revelada pe-
lo secretdrio do Tesouro
dos EUA, na conversa com
Bresser Pereira, de nio
considerar um acordo en-
tre o Brasil e 0 Fundo Mo-
netario Internacional como
precondi¢do para um en-
tendimento entre o Pais e
seus credores privados pa-
rece ter sido calculada pa-
ra facilitar o inicio das ne-
gociagdes com os bances.
Contudo, segundo fontes
brasileiras pressates ao en-
contro, a atitude de Baker
nao deve ser interpretada
como sinal de que ele torce-
rda o brago de banqueiros
para que fagam o acordo
com o Brasil.

Pelo contririo, durante a
reunido com a comitiva
brasileira, dois assessores
de Baker, o0 secretdrio-
adjunto do Tesouro, David
Muiford,” e ¢ diretor-
executive do pais no FMI,
Charles Dallara, disseram
a Baker, na presenca de
Bresser Pereira, que o
acerdo com o FMI que 0§

EUA consideram indispen-
sdvel para o reescalona-
mento da divida oficial bra-
sileira, deveria ser visto
como uma pre-condi¢ao
também para um acordo
de reescalopamento dos
vencimentos de 1988 da
divida aos bancos. De acor-
do com a fonte, Baker ndo
aceitou o conselho. Ele dis-
se que ndo via por que fazer
essa exigéncia e obseryou
qgue, de qualquer maneira,
este é um assunto gue o go-
verng brasileiro deveria
decidir diretamente com 0s
bangueiros.

QO sinal emitido por Ba-
ker ndo foi, no entanto,
bem recebido pelos credo-
res privados. ‘‘Ele poderia
ter dado um forte sinal ver-
melho, dizendo aos bancos
para nem chegar perto do
Brasil, ou um sinal verde,
que era improvével. Aca-
bou dando um sinal entre
os§ dois, que é verde o sufi-
ciente para indicar aos
bancos que estd OK reto-
mar odidlogo com o Brasil,
mas ¢é insuficiente para le-
var a uim acordo”’, afirmou
um executivo de um gran-
de banco. Comentando a in-,
terpretacic de um funcio-
nério brasileiro, que viu na
posi¢do de Baker uma ten-
tativa de viabilizar uma re-
negociagdo provisoria da
divida privada em moldes
parecidos com o reescalo-
namentoe da divida oficial,
feito ne inicio deste zneo, a
fonte bancéria afirmou que
isso ndo é possivel porque,
“ao contririo do acordo
com o Clube de Paris, o
acordo com os bancos en-
volveria o empréstimo de
dinheiro nove. Nio é
possivel facer um acordo
provisorio sobre 1986 e 1987

sein negociar tamhbkém
1858,

E isso o3 bancos nic
aeeitardo, sem o acordo

com o FMI, que Washing.
ton, alids, exige para rees-
calonar seus créditos ao
Brasil”’,

Outro elemento obvia-
mente desestimulador de
qualquer entendimento, ar-
gumentaram fontes t'man--
ceiras dos dois lados ouvi-
das por este jornal, sdo as
especula¢oes que a situa-
¢do a que Bresser Pereira
se sujeitou em Washington
J& comegou a suscitar so-
bre suas chances de per-
manéncia no poder. A im-
pressdo crescente de que 0
ministro da Fazenda esta-
ria com seus dias contados
dificilmente estimularg os
credores a um entendimen-
to. Assim, o cendrio que se
come¢a a desenhar é que o
didlogo entre o Brasil e os
bancos é retomado e ime-
diatamente posto em
banho-maria. Isso, somado
a perspectiva de um acordo
entre o pais e FMI no ano
que vem, levaria as autori-
dades bancérias america-
nas a adiar até margo do
ano que vem uma eventual
reclassificacdo para baixo
do crédito brasileiro, o que
seria suficiente, por sua
vez, para preservar o “sta-

. tus quo’ atual e evitar um

agravamento das tensoes
entre o Brasil e seus credo-
res.

Um cendrio alternativo,
mais otimista, poderi.
desenvolver-se caso o go-
verno da Argentina pec¢a
uma reabertura de seu
recém-assinado acordo
com os bancos e, pressiona- .
do pela vitéria eleitoral dos
peronistas, na semana pas-
sada, endureg¢a drastica-
mente sua posi¢do na pro-
xima reunido anual do FMI
e do Banco Mundial, que’
come¢a no fim deste més
em Washington. Diante da
demonstra¢cdo dada pelo
governo brasileiro, nesta
semana, sobre sua capaci.
dade de tratar o problema
da divida externa, é duvi-
doso, porém, que o Pais ve-
nha a tirar qualquer be-
neficio de um endureci-
mento da posi¢do argenti- ;
na.
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