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@,;Brasﬂ deixou passar no ano
passado a oportunidade de fazer
uma renegociacio da divida ex-
terna usufruindo das taxas de ju-
ro§ihédias mais baixas no merca-
do; {hternacional desde antes do
primeiro choque do petréleo, em
1974 E agora, terd pela frente um
novo processo de alta (na semana
pas8ada, os juros voltaram aos ni-
velsde 1985). Cada ponto percen-
tusl.de alta na London Inter-
bank Offered Rate — a Libor,
taxa.do mercado de euroddlares
déTondres, que regula cerca de
dois. tercos da divida brasileira —
podé’;sigmﬁcar mais US$ 1 bilhdo
de juros anuais a serem pagos pe-
lo Btsil.

Nos, dois choques do petréleo,
as~taxas de juros internacionais
ulfrapassaram a faixa de 20% ao
an@MG) Brasil acabou sendo one-
~entdo, tanto no lado comer-
omo no financeiro. Devido a

cial,

combinacio desses dois fatores, o

Ggygrno Geisel pratlcamente
quadruphcou a divida em termos
nominais (de US$ 12 bilhdes para
US$ 50 bilhoes) e o Governo_Fi-
gueirgdo dobrou-a (de US$ 50 bi-
Ihgesspara US§ 103 bilhodes). No-

coﬁtratados a pretexto de finan-

c1amento de projetos no Pais, pa--

rd;¢obertura do déficit em conta
corrente do balango de pagamen-
tos

bomo no jogo das cadeiras, tan-
toseredores como devedores sa-
bigm que esse processo s6 1r1a
fuficionar enquanto a “misica”
tgthsse. Na metade do ano de
1982, a “orquestra” deu sinais de
qUe iria parar. A Polonia, maior
devedor do Leste europeu, jogou
alha branca e declarou-se em
mgtatéria. Em setembro, foi a vez
do2México pedir moratdria e des-
de:;entao 0 Brasil ndo. mais con-

giuu obter qualquer emprésti-

mo voluntario dos bancos
conerciais. Ainda em setembro,
aprt)veltando a visita do Presi-

demte Reagan, o Brasil conseguiu -

m’ bridge loan (empréstimo-
ponte) de US$ 1,2 bilhao para pa-

gaqu‘_fparte dos seus COmpromissos’

—+ aSreservas cambiais ja ‘ha-
vjam«sido todas consumidas. Um
outro bridge loan foi concedido
pelo-BIS- (Banco Internacional de
Compensacgdo, espécie de banco
céntral da Europa criado-para ad-
ministrar a moratdria da Alema-
nhitna década de vinte).

:Mesmo assim, o Brasil teve que

cada administracao
{em bilhdes de dolares)
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atrasar varios pagamentos. Em
novembro, passadas as primeiras
elei¢oes, o Pais pegou um primei-
ro crédito. no Fundo Monetario
Internacional, de US$ 500 mi-
lhoes, recorrendo a uma linha de
financiamento que o FMI conce-
de, sem exigéncia de acordo pré-

'vio, para.paises que tiveram per-

da de receita devido & queda de
precos de seus produtos de expor-

.tac30. No dia 19 de dezembro, no
"Plaza Hotel, em Nova York as

autoridades brasileiras apresen-
taram para representantes de
quase 600 bancos um plano para -
reescalonamento da divida exter-

Os bancos “rolaram” os débitos
vencidos, emprestaram mais US$
6 bilhdes para pagar atrasados e

- se comprometeram a3 renovar as

linhas de- crédito de curto prazo

(tanto para as agéncias de bancos.

Brasileiros no exterior como para
exportacoes e importagoes),
criando comissdes encarregadas
de acompanhar cada item do
acordo. A rolagem da divida pas-
sou a ser chamda de Projeto I, a
concessao de novos empréstimos
de Projeto II, as linhas comerciais
de Projeto III e as linhas inter-
bancarias de Projeto IV.

O acordo, firmado em fevereiro
de 1983, foi renovado vdrias ve-
zes. Até o final do Governo Fi-
gueiredo a divida nao mais cres-

ceu. O Brasil encaminhou ao,

Fundo Monetario, até o inicio de

1985, sete Cartas de Intencdo. As -

metas foram, de certa forma,
cumpridas, mas nao se chegou
aos resultados almejados. O Bra-

_ sil conseguiu desnortear os técni- -
cos do FMI, mesmo porque, como

uros em alta sdo novo complicador na renegociacao

observou. uma vez o ex- -Ministro
Mério, Henrique Simonsen, ¢ mo-
delo.do Fundo se baseia em trés
premissas que néo sdo mais ver-

‘dadeirgs: a primeira, de que os
.saldrios nominais podem ficar es-

taveis (sem aumentar ou dimi-
nuir); a segunda é que a oferta de
empréstimos externos pode ser
ilimitada, desde que o devedor es-

. teja dlsposto a pagar uma taxa de
- juros mais altd; e a‘terceira € que
~ as taxas de camblo sdo fixas. _
Um povo esquema ‘para reesca-

lonamento da divida chegou a ser’
renegociado no final do Governo
Flguelredo em condi¢ées bem
mais vantajosas do que o ante-
rior. As taxas de juros, depois de
terem fatingido 13% em meados-

_de.1984, estavam em quedd na

épaca. Porem governantes e ban-
queiros preferlram aguardar pela
chegada da Nova Repiiblica e o
acordo’ f01 adiado. '

‘Quando a nova’ administracéo '

comecava a alinhavar, os’ entendi-

- mentos com os banquéiros, caiu o

‘Ministro da Fazenda, Francisco
Dornelles, e voltou tudo a estaca
zéro, Alequipe substituta preferiu
torrar USS 4 bilhdes das reservas

cambiais, com o Plano Cruzado, e

deixoua batata quente para Bres-

_ser Perelra ,
Desde que a d1v1da comecou a

se tornar realmente um proble-
ma, por volta de 1975, nunca as
condlcoes foram tao favoravels
no mercado internacional, para o
Brasﬂ “como em 1986 os juros
cairam, para 6,5% € o Pais chegou
a comprar petroleo a pouco mais
de US$ ”4 o barril.

A taxa de cambio foi congelada

em uminivel irreal, inviabilizan- .
.do as gxportacoes E para regu-
larlzargo abastecimento, fez-se

uma orgia de 1mportacoes A fes-
ta acabpu em fevereiro de 1987

“com uma moratoria que enrolou

ainda miis o quadro da divida ex-
terna. O Pais nao consegue hoje

obter qualquer financiamento de -
longo prazo Para se importar

uma- maquma que custe US$ 1 ou
2 milhoés, s6 pagando em 30 ou 60
dias.

A Uniéa coisa que podia ser fei-
ta, nessa‘situacgao, era a obtencéo,
novamente, de elevados supera-
vits na balanca comercial. Efeti-
vamente, desde junho o0 Brasil
vem conseguindo saldos da or-
dem de US$ 1,4 bilhdo por més.

No mais, é esperar que todos re- -
- cuem no-tempo e facam um acor-

do tdo bom quanto o seria em
1985 ou 86
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