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NOVA IORQUE — Quando mais
de 50 banqueiros de todo 0 mundo
reuniram-se no dia 25 passado com
um representante do governo Sarney
no edificio da revista Pational Ge-
graphic, no centro de Washington,
um discreto sentimento de alivio per-
meava 0 ambiente. Quase sete meses
depois do antincio bombastico de
uma moratéria no pagamento de
juros, os brasileiros tinham final-
mente voltado a mesa de negocia-
¢Oes. Demorou, mas agora eles esta-
vam conversando e isso era muito
importante.

Apesar das expressoes austeras
que os credores ostentavam, eles
tinham vdrias razoes para otimismo.
Embora o ano tivesse comegado com
o Brasil perdendo reservas a um
ritmo rapido, em virtude dos exces-
sos consumistas da era do Cruzado, a
situacao estava melhorando nos tlti-
mos meses. Com a volta aos saldos
comerciais recordistas, dentro em
pouco o pais ji teria voltado aos
niveis minimos fixados pelo governo
¢ poderia voltar a pagar juros. As-
sim, a maior ameaga que os bancos
tinham enfrentado nos ltimos anos
parecia estar sumindo. .

Apesar das incertezas politicas
comuns num periodo de transigio
como o atravessado atualmente pelo
Brasil, a lideran¢a do pais parecia
disposta a voltar ao Fundo Moneta-
rio Internacional. O custo politico
dessa volta ao redil dos bem compor-
tados poderia ser alto, mas o minis-
tro paulista Bresser Pereira, um pe-
medebista tradicional, enfrentara a
ira dos radicais de seu partido para
fazé-lo e estava sobrevivendo. “Nun-
ca tivemos dividas de que o Brasil
optaria pelo realismo”, diz um im-
portante funciondrio de um banco
credor.

Até mesmo a delegacdo de nego-
ciadores brasileiros tinha novamente
banqueiros moderados que sempre
dialogaram facilmente com seus co-
legas do exterior. Homens como
Fernio Bracher, Antonio de Pidua
Seixas e o influente embaixador em
Washington, Marcilio Moreira, eram
uma - garantia de que as-propostas
revolucionarias de reducgdo da divida

seriam devidamente minimizadas e -

as solugdes tradicionais mais aceita-
veis nos mercados financeiros volta-
riam a predominar.

O sonho da distribuigio da renda
que dominara a imaginagao dos bra-
sileiros no ano passado tinha termi-
nade com um banho de dgua fria. A
sociedade percebera o prego das ex-
periéncias e nao parecia disposta a
servir de cobaia para novos te6ricos
idealistas. “Eles estdo virando con-
servadores”, diagnosticou um mem-
bro importante da equipe de. nego-
ciadores dos bancos.

Finalmente, para surpresa dos
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proprios bancos, o baldo de ensaio
da.conversdo compulséria de parte
da divida em titulos tinha sido derru-
bado de forma mais ficil do que
prevista. Agora, que Bresser Pereira
tinha aceito a conversao voluntaria,
dispondo-se a tornar os titulos mais
atraentes para os credores, um gran-
de problema dos grandes bancos g)o-
deria ser eliminado. Desde 1983 o
maior obstculo para a conclusio
dos pacotes de financiamento dos
grandes devedores tem sido os ban-
€OS pequenos, que se recusam a
contribuir com a parte que lhes cabe
€m novos empréstimos, para rolar a
divida. Freqilentemente esses ban-
cos ndo contribuem nada e os gran-
des bancos tém que dar a parte
deles. Com a conversao, seria possi-
vel dar alguns estimulos para eles
sairem definitivamente dos pacotes e
as fGlceras dos negociadores pode-
riam sarar.

Nuvens pequenas — Nem
tudo esta garantido, obviamente. O
ano ja estd chegando ao fim e as
deliberagdes da Constituinte brasi-
leira continuam longe da concluséo.
Os moderados ainda podem perder o
controle da situagio e um demagogo
de direita ou de esquerda pode aca-
bar na lideranca do pais. Mas essa
possibilidade é considerada remota.
Levando isso em conta, a maior
parte dos bancos considera preferi-
vel esperar que esse processo termi-
ne para depois assinar 0 novo paco-
te. Felizmente, pensam eles, quando
as negociagoes sobre a divida tive-
rem terminando, a Constituinte tam-
bém deverd estar concluindo seu
trabalho e os horizontes estarao mais
claros. Depois de discorrer sobre
esse tema, um lider dos negociadores
dos bancos afirmou que, em geral,
seus analistas estdo esperando gover-
nos responsaveis no futuro. “Que
ndo fique davida a respeito de nossa
confian¢a a longo prazo no pais”,
asseverou. :

Diante desse quadro, os ban-
queiros esperam negociagoes dificeis
mas ndo impossiveis. Afinal, tanto a
Argentina quanto as Filipinas en-
frentavam dilemas pelo menos téo
dificeis no ano passado quando abor-
daram os bancos em busca de novos
recursos € de rolagem da divida.
Suas exigéncias -eram..tao-grandes
quanto as que o Brasil tem agora
mas, depois de alguns meses, foi
possivel encontrar um meio-termo
aceitavel para os dois lados. Com o
Brasil, nenhum otimismo cauteloso
seria agora injustificado, afirmam
vérigs credores.

Ganhartempo—~Quando Fer-

nando Milliet apresentou sua pro-
posta de 12 paginas na primeira
reunido de negociagdo, a grande sur-
presa foi a inclusao das necessidades
de financiamento de 1989 no pacote
— 2,8 bilhdes de dolares, mais do
que o governo Sarney vinha anun-
ciando que iria pedir. “Além disso,
n&o deixou de surpreender a capaci-
dade da equipe econdmica escrever

as negoclagoes;

et rangiiilos
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de forma confusa e ‘esconder suas;
reais pretensoes com grandes genes
ralidades”, comenta um banqueiro»
com uma ponta de humor. - B

Embora a reagdo inicial dos
membros do comité de bancos fosse:
mostrar irritagdo com as férmulas®
vagas da proposta, nio demorou a'
ficar clara a intengdo do governo’
Sarney. Milliet e seus colegas esta-"
vam tentando ganhar tempo. No'
fundo, raciocinaram alguns dos ban--
queiros mais perspicazes, a jogada.
brasileira poder vir a calhar. Seraq,
necessdrias varias semanas para es-;
clarecer as reivindicagdes do gover-,
no. Mas nesse meio tempo ficard.
mais clara a situago politica do pais,
e serd possivel verificar se a tendénx:
cia de superavits comerciais crescens:
tes fica confirmada. No fundo, ne:
nhum banqueiro tinha ilusdo de tersy
minar as discussoes rapidamente e o
dois lados poderdo ganhar se nag!
tiverem pressa. ““Se ficar claro que 6°
pais pode sustentar superdvits men+
sais de 1,5 bilhao de délares, nag'
precisaremos dar tanto dinheiro noZ:
vo. E os brasileiros reconhecem is?!
s0”, afirma o banqueiro. -

Minimizar — Desde a crise;;
de 1982, os bancos tém feito conces-
soes importantes para os devedores. ;
Os spreads tém sido reduzidos, o que
significa que os lucros dos empréstiy;
mos vém diminuindo. Mas sempre é;;
possivel minimizar os efeitos dessas:
concessoes. No ano passado, o Brasil:,
exigia um reescalonamento abranes
gendo- os vencimentos de varios:
anos. Hoje os negociadores do pas:
ja néo falam mais nisso. LN

Mesmo que seja necessario fazei®
novas concessoes nessa area, élas
serao limitadas aos montantes venci-i'
dos em 1987, 88 e 89. Os spreads!!
mais altos continuardo prevalecendd:!
para o resto da divida. Uma coisd"
compensara a outra. Se os bancos’
tivessem aceito o reescalonamento
plurianual no auge do Cruzado, t'e.-;,“»
riam feito concessoes maiores que asg,
possiveis agora. ‘“Ganhamos com ag,,
demoras brasileiras”, diz sorrindo:
um vice-presidente de um grande;;
credor. o e
As concessoes feitas eventualey
mente pelos bancos sdo aFregc')adas}
como grandes vitdrias pelos minis«;
tros.dos-paises devedores:“Eles-presit--
cisam disso para tornar 0s pacotes
mais aceitéveis internamente. Vale a't

ena”, confessa o representante em®
ova lorque de um banco europeir.”

Por causa disso, mesmo resistins"
do a descontos nos spreads, ‘0s mais”
realistas entre os credores achan

ue terdo de concordar com eles. *

rasil conseguird spreads inferiores}
aos 0,81% conseguidos pelos mexi-q
canos, mas ndo vai ganhar spread
zero: Que tal 0,40% ou 0,50% acimab
da taxa Libor? E o méiximo qued
poderemos permitir. Do contrario !
sera impossivel conseguir a aceitagio’
do pacote pela maioria dos bancos?
regionais”, explica um negociador’,
de um banco americano. a



