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Nova Iorque — O gover-
no ‘:ndo admite abertamen-

te.:mas o balanco da reto-

madda das negomacoes ex-
ternas aponta num so senti-
do: o Brasil acabara fazen-
do quase tudo o que prome-
teu nao fazer, sujeitando-se

.a assmar praticamente ao .

meésmo tempo um pacote
de:acordos com o Fundo
-Mgnetario Internacional,
_0s bancos credores e o Clu-
be de Paris, suspendendo a

moratoria em troca de um .~

refinanciamento global da

divida externa que incluira '

alguns ganhos mas, tam-

bém, representara a volta’

do‘monitoramento reforca-
do dapolitica economlca do
Pais. .-
. Os dados estao langados
a'mesa, faltando apenas al-
‘guns movimentos no tabu-
leito da politica interna.
determinados tanto pela
teritativa de mudanca na
composmao de forcas a
‘sustentar o Governo Sar-
-ney-~guanto, naturalmente,
pelo- curso da economia
neSte ultimo trimestre.

Nao é de hoje que se perce-.

be:no Palacio do Planalto
uma vontade quase com-
pulsorla de reatar relacoes
com -a comunidade finan-
celra como ultimo esforco
para :assegurar alguma
tranqullldade econdémica
no-final do mandato presi-
dencial, com a volta dos in-
vestimentos.

A utilidade da moratoria,

de~acordo com esta estraté-

gid. se revelou na medida

em que o Pais jogou a bola-

paia o campo adversario,
passando 0 problema aos

crédores. e obrigando-os a’

buscar a negociacao para
nap sofrerem outro ano de
preJulzo em seus balancos.
D¢ fato, se ndo fosse a sus-
pensao dos juros em feve-
reiro o Pais estaria nego-
ciando hoje em condicoes
mq:to mais desvantajosas,
provavelmente se dobran-
do?aos esquemas tradicio-
nals -recomendados pela

Admmlstracao Reagan pa-

raestes casos.
Umndo a moratoria de
1aLo a.retorica herdada da

epoca em que 0 PMDB era
oposmao (veja-se “hoje o-

que se‘passa com o Partido

Peromsta na Argentina de -

Ra_ul Alfonsin), quando a

peta de resisténcia no cam-’

poﬁeconomlco era a critica
. arsubrhissdoao FMI, o Go
S

nipurrar os credoresate
¢ r-.ponto de nao-

0. tendo como apice -

a igestao Dilson Funaro,
,pa§sando entio a executar
a tatica do passo atras ao

=ml‘idar o Ministério da Fa=

zenda no semestre passa-
- dot

P .

O que se.fez internamen--
te - vplta aos principios ti-

dos como de bom senso em
mateéria de politica econd-

. mica. através "do- Plano

Bresser em’junho, que é re-
conhecido como ‘‘positivo’’
por técrnicos do FMI —
também se pensou para a
area externa, com algumas
diferencas fundamentais

por se tratar de umi -jogo"

com 0 qué-ha de mais refi-
nado em materia de esper-
teza internacional. Tanto é
que num primeiro rromen-:
to se despeJou um _plano
quase mirabolante na me-
sa do secretario James Ba-
ker, do Tesouro, para“ de-
pois recuar. "

Como se recorda. no

§Bras11 fara o que promete

inicio de setembro o0 minis-

tro da Fazenda veio ao Ex:
terior com a proposta origi-
nal de obrigar mais de seis-
centos bancos credores a
converter 50 por -cento da

divida privada de US$ 67 bi-

lhdes em *‘bonus de saida’™
(exit bonds) que seriam pa-
gos dentro-de 25 a 30 anos,
com dez de caréncia, juros
fixos de 3 por cento e taxas
de risco, (spread) iguais a
zero. A outra metade seria
negociada de forma ‘‘con-
vencional’, com o reesca-
lonamento do prmc1pal ate
0 ano 2022.

Foi aquele deus nos acu-
da. houve até o’ensaio- de
uma reacao do proprio pre-
sidente José Sarney contra
a atitude de Bresser, que —
informou-se naépoca — te-

. rialevado'umareprimenda -

por “expor o Pais dessa

forma no exterior’. Baker

disse que a proposta’néo
era um ponto de partida pa-
ra nada, continha erros de
aritmeética ect., e o minis*
tro da Fazenda cortinuou
sorrindo ‘4 sua maneira.
Acreditou-se mesmo que o
processo de sua mtura era
irreversivel.

Enquanto isso as taxas
de juros internacionais
mantinham a tendéncia al-

tista (a prime subiu meio.

ponto). pressionada pelo
deficit fiscal norte-
americano, 0s bancos ‘es-
trangeiros registravam
crescentes provisoes para
se prevenir contra uma epi-
demia de moratorias no

- Terceiro Mundo e a conver-.

sa nos circulos financeiros

_internacionais girava ‘em
‘torno da iminente ameaca
‘de um colapso na- ordem.

monetaria pos-Bretton

Woods. As variacées-sema-

mosAde curto prazq

que provocara, 0 proprio
governo brasileiro baixou a
bola. Bresser ‘comecou a

" falar em moderar. suas

nais no saldo dos empresu- :
B

‘Assustado” pelo - Febulico e ..
“juros de 1987°e¢ metade do -
que sera devido em 1988; to-

.ha nova ja se inclui tam
bém a metade da estimati-

idéias, seu assessor de divi- -

da externa, Fernao Bra-
cher, manteve -contatos no
exterior e comecou-se a
elaborar sob sete. chaves

vlucros dos banquelros

é‘fm

‘uma -segunda proposta,

combinando elementos tra-

dicionais e ‘‘alternativas
criativas” que foram apre-
sentados ao Congresso sob
uma UQnica promessa: -0
Brasil aceitaria, sim, fazer
um acordo com o FMI, mas
s6 e somente s6 apos o0s
bancos credores concorda-

Tem em renegociar juros e
principal sem condicionali-

dades.

Até que na sexta-feira
que antecedeu a 42¢ Assem-
bléia Anual do FMI/Banco
Mundial- os negociadores
apresentaram ao Comité
de Assessoramento dos
bancos credores, na AsSo-

ciacdo dos Bancos de Co-.

mercio Exterior, em Was-
hington, sua proposta es-
crita. - Um- dos principais
negociadores admite, ago-
ra,.que realmente o Brasil

‘colocou smais de um bode

na. sala "dos banqueiros,

.propositalmente. Um deles

foi o spread zero, que todo

mundo sabe ser pratica-

mente inaceitavel em con-
dicdes normais. Outro foi.o
pedido de refinanciamento
dos juros de trés anos, tota-
lizando. US$ 10,4 bilhoes.
Para se ‘ter uma idéia,

sob esta embalagem de.re-

financiamento de juro que
nio pode ser chamado. de
dinheiro novo, o. Brasil
apresentou aos- bancos 0
maior . pacote. de refinan-
ciamento ja-visto, introdu-
zindo um elemento até um
ano atras inaceitavel para
comeco de qualquer con-
versa em Washington, que
é a inclusdo dos juros nore-

‘financiamento. O Governo

Reagan sempre fez ‘pé*fir-

me’ em SO aceitar rolar 0’

principal das dividas, juros’
era-coisa sagrada para os

talizando US$ 7.2 bilhodes

va de juros devidos ‘em .
1989. Para completar 0

quadro apresentou-se. aos -’

u I‘GCU.S&I‘ .

dia.26 deste meés era um .

do Plano de Controle Ma-
croecondomico com proje-
coes claramente pessimis-
tas.
. Tirou-se, entretanto; do
luxuoso arranha- céu de vi-
dro e aco do Cmcorp, um -
dos bodes: o Brasil ]a nao
quer obrigar ninguém a
comprar bonus da divida -
com desagio. embora conti-
nue querendo um desconto
por saber, como todo mun-
do em Londres ou Nova Ior-
que, que o valor real da
‘divida € bem menor do que
seu valor nominal. Mas es-
ta diferenca vai sair é do
prazo e das taxas de juros,
que ninguém discutiu até
agora, mesmo sabendo que -
uma taxa muito baixa,,
num titulo de aquisicao vo-
luntaria, tera o mesmo
efeito que os bancos obtive-.
ram com a Argentina — ou’
seja; ninguém compra o
papel que rende a metade
da remuneracao atual do
dolar.

Agora na segunda reu-
nido com o Comité de As-
sessoramerito presidido

por Willian Rhodes, do Citi-

bank, ja se comeca a admi-

tir também a hlpotese de ti- ~

rar o segundo bode'— ou se- °
ja. como o presidente do
Banco Central Fernando
Milliet,£ deu _a entender.
eles vag redlscutlr detalha-

-damente o refinanciamen-

to referente ao corrente .
ano.

Dependendo de quanto o
Brasil conseguir ter, em
promessa, destes organis-
mos e governos (Clube de
Paris), podera abrir mao
de parte do pedido aos ban-.
cos’privados. E mais: como

ficou indicado pelo minis-
A'tro Bresser Pereira em di-
versas ocasnoes nos ultimos

.0 Paisjanao anda
msenswel ao pro-

tos ‘por parte’
agencia.reguladoras
merlcana. ‘Antes, o

problema dos bancos, co-
mo . colocavam assessores
do mmlsterlo da Fazenda
para guem quisesse ouvir.

. Este agora é também um

problema brasileiro. pelo

“.que;se entende, tanto é que

crédorés uma atuallza(,ao ,a tercelra reuniao com Y

recebera mais

ST

Comlte de Assessoramento
esta marcada exatamernte’
para alguns dias antes da

- data fatal — intencional-

menté de maneira .a permi-
tir que, em se chegando a
um acerto preliminar, com
os negociadores entenden-
do que-ha boa vontade dos

banquelros e ninguém Val'

obrlgar o Planalto a rom-
per de.vez com o Congres-

' so havera entdo tempo pa-

ra se dar uma ordem ao

! - Banco do Brasil.de Nova

Iorque para que seja efe-
tuado um pagamento sim-
bolico dos juros devidos
désde a moratoria. Uma
bagatela de meio milhdo de
dolares €& 0 que se tem em
mente.

‘Mas nao paramos por ai:
ao invés de continuar fin-
cando pé na tese de que um
acordo com o FMI ¢ inacei-
tavel, o governo brasileiro
passou.a admitir assinar
uma Carta de- Intencoes,
muno semelhante as oito
que o éx-ministro Delfim
Netto assinou com a displi-
qencxa de quem vai almo-
car em Paris e volta para a

ia. desde que isto ocor-

resse apos — ‘e somente
apos — o0 acordo com o0s
bancos credores. Esta reto-
nca também ja mudou:
ddmmu seé primeiro fazer
.05 dois acordos quasé si-
mu]taneameme (isso nun-
ca ficou claro nas entrevis-

.tas), desde que ndo houves-

- sé nenhuma vinculacao en-
tre o refinanciamento dos

. bancos e o cumprimento da.

(,arta de Intencoes.
H0]e em dia isto também

# ]a € coisa do passado Mil-

llet disse. na sexta-feira,
apos 0o en_contro no- Citi-
corp, que “nio €& im-
possivel nem tampouco €

uma condicdo” a simulta-

néidade dos acordos com o
* FMI, os bancos e... o Clube

“-de Paris. “*O que contiriua-
© mos nao_aceitando é a vin-
 culacao” — expllcou outro

negociador. De forma que
tudo caminha no sentido de
~um entendimento amplo e

-~ geral, sendo irrestrito, com
" 0s crédores privados e ofi-
ciais, sob a tutela distarca-

da-do Departamento do Te-
souro: o proprio diretor-

gerente do FMIL, Michel

Camdessus, quase tao sor-

“ ridente quanto Bresser,

desmancha-se em elogios a

" noya posicao brasileira.

Se nao hOUVGY malor con-

tratempo no que se refere .

ay realocagao -de .forCas

tefr ac10nal parecem con-

jassista a um festival de
acordos externos. se nao
formalizados pelo ‘menos
em franco encammhamen-
Lo

?
u

3ra sair quase ortodoxo

dolares mas retornara ao momtoramento

polmcas na sustentagao dori

ansito no meio financeiro

cordar — que-ao longo do- -
prox1m0 semestre o Pais




