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Brasil aceita

por Paulo Sotero
de Washington

As conversacdes entre o
governo brasileiro e o co-
mité de bancos credores so-
bre uma renegociagdo am-
pla do principal e o refinan-
ciamento de uma parte
substancial dos juros da
divida externa, que fica-
ram quatro dias empaca-
das na discussio da agenda
de trabalhos, moveram-se
um pouco, na ultima
quarta-feira, depois que o
Brasil aceitou a proposta
dos banqueiros de abrir as
conversas com a discussao
do programa econdmico do
Pafs e das necessidades de
financiamento externo do
Pais em 1988 e 1989.

A pretensdo inicial dos
negociadores brasileiros,
comandados pelo ex-
presidente do Banco Cen-
tral (BC), Ferndo Bracher,
era comecar pela renego-
ciacdo do principal, dei-
xando o tema mais espi-
nhoso, do refinanciamento
de juros, para o final.

Na proéoxima segunda-
feira, o governo deve apre-
sentar aos bancos sua pro-
jecdo sobre o déficit de ba-
lanco de pagamentos em
1988 e 1989. De acordo com

" fontes oficiais brasileiras,
a projecdo nio estabelece-
r4 nimeros precisos, mas
sim uma faixa, em que as
necessidades de financia-
mento externo do Pais osci-
lam entre pouco menos de
US$ 10 bilhdes e pouco mais
de US$ 11 bilhdes no triénio
1987—89.

A projecdo baseia-se nu-
ma previsido de reducdo do
déficit publico dos cerca de
5% do PIB, que a Fazenda
estima para este ano, para
3,5% no final de 1988. Um
déficit de 3,5% do PIB erao
objetivo inicial, para 1987,
do plano de controle ma-
croeconomico formulado
pelo ministro da Fazenda,
Luiz Carlos Bresser Perei-
ra.

A montagem da projecdo
das contas externas foi
coordenada pelo diretor da
Area Externa do BC, Car-
los Eduardo de Freitas, e
por Pedro Malan, diretor-
executivo do Brasil no Ban-

. ¢co Mundial (BIRD), que
agora participa ativamen-
te das negociacdes com os
bancos. Freitas e Malan te-
rdo a incumbéncia de
explicd-la aos credores.

Na proposta que apresen-
tou aos bancos no final de:
setembro, o governo pediu
US$ 10,4 bilhdes de refinan-
ciamento de juros, sendo
US$ 4,3 bilhdes em 1987,
US$ 3 bilhdes em 1988 e US$
3,1 bithdes em 1989. Desde
entdo, o Brasil reduziu pa-
ra USS$ 3,4 bilhdes a neces-
sidade de financiamento de
1987, aceitando o argumen-
to dos credores de que o
Pais teve, no segundo se-
mestre do ano, saldos co-
merciais maiores do que
havia projetado, podendo,
portanto, pagar um pouco
mais.

O empréstimo para refi-
nanciamento de juros que
vier a ser obtido dos bancos

cobrird o crédito-ponte de

VUS$ 3 bilhdes que eles con-
cederam ao Pais, em troca
do levantamento da mora-
téria, como parte do ‘‘en-
tendimento preliminar”
anunciado no dia 11 de no-
vembro passado. O “enten-
dimento” requer que as
duas partes cheguem a um
acordo de renegociacio pa-
ra 1987, 1988 e 1989 até mea-
dos de janeiro.

O empréstimo de US$ 3
bilhdes, que vence em ju-
nho de 1988, estd pratica-
mente fechado, devendo
ser assinado na semana
que vem. Ele refinanciara,
lenta e gradualmente, cer-
ca de dois tergos da conta
de juros de 1987.

Na préxima semana de-
vem intensificar-se, tam-
bém, os contatos entre os
bancos e os organismos ofi-
ciais de crédito, especial-
mente o BIRD e o Fundo
Monetario Internacional
(FMI). As duas institui¢des
enviaram missdes técnicas
ao Brasil nas ultimas se-
manas para avaliar o pro-
grama de controle macroe-
condémico e preparar o ter-
reno para a negociagio de
seus respectivos progra-
mas de empréstimo ao
Pafs. O desejo dos credores
privados ¢é, obviamente,
que a presen¢a dos organis-
mos oficiais de crédito no
financiamento do deficit
brasileiro seja a maior
possivel, pois isso aliviaria
a sua participacio.

Segundo fontes da dele-
~gacdo brasileira que nego-
cia com os bancos, o pedido
de refinanciamento de ju-
ros aos bancos parte da
premissa de que o Pais tera
transferéncias neutras, em
1988 e 1989, com o Banco
Mundial e 0 Fundo Monet4-
rio Internacional e transfe-
réncias ligeiramente nega-
tivas tanto com o Banco In-
teramericano de Desenvol.
vimento quanto com as di-
ferentes agéncias de crédi.
to dos governos dos paises
industrializados.

Isso significa, portanto,
que o déficit do balanco de
bagamentos projetado pa-
ra 1988 terd que ser cober-
to, essencialmente, por um
Substancioso empréstimo
dos bancos — da ordem de
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Fern8o Brocher

US$ 10 bilhdes, computado
nesse total o dinheiro que o
crédito que o Pais tera que
ter para pagar o emprésti-
mo de curto prazo de US$ 3
bilthdes, que vence em ju-
nho. -

Essas premissas ddo ao
governo — de acordo com o
funciondrio — um argu-
mento sélido para renego-
ciar com os bancos. “Nés
estamos pedindo ao Banco
Mundial e ao Fundo para
renegociar 100% dos juros.
Mas pediremos aos bancos
para renegociar 60% de ju-
ros’’, explicou.

O funcionério, que parti-
cipou do encontro que o ne-
gociador brasileiro, Fer-
ndo Bracher, teve com o
vice-presidente-sénior do
Banco Mundial, Moen Qu-
reshi, na semana passada,
reconheceu, contudo, que o
Pais podera ter dificulda-
des para obter do Banco
Mundial os quase US$ 2 bi-
Ihdes em desembolsos de
que necessitard para ter
uma transferéncia liquida
neutra com a instituigdo,
no ano que vem.

Atento aos obstaculos
que a presente conjuntura
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discutir programa econdmico

politica brasileira impde
para a implementacio de
uma politica econéomica ra-
cional — um fenomeno am-
plamente ilustrado pela si-
tuacio de impoténcia ad-
ministrativa em que o
atual ministro da Fazenda
foi colocado pelos sucessi-
vos vetos e atos de sakbo.a-
gem politica que seus pla-
nos sofrem no-Palacio do
Planalto —, o corpo técnico
e os diretores do Banco
Mundial ndo estdo inclina.
dos a apostar numa am-
pliagdo significativa da
carteira de grandes em-
préstimos setoriais para o
Brasil. :

Esse empréstimo contém
cldusula de condicionalida-
de politica que, sabe-se de
antemio, o governo ndo
sumprir4a, independente-
mente do desejo de Bresser
Pereira ou de seu sucessor.
Sem eles, o governo nio ob-
terd do BIRD os recursos
que precisa para pagar-lhe
os juros, amortizacdes e ta-
Xas em 1988, repetindo, as-
sim, a situacdo .de 1987,
quando o Brasil transferiu
US$ 600 mil liquides para o
banco. .

Essa perspectiva, natu-
ralmente, preocupa os ban-
cos. Eles estio, por outro
lado, cientes de que pode
haver mudan¢a no coman-
do do Ministério da Fazen-
da nas préximas $emanas.
‘“Mas nés temos que nego-
ciar com quem est4 no car-
go agora'’, afirma um ban-
queiro. Esta . atitude
baseia-se também no cal-
culo de que o quadro politi-
coem que o ministroda Fa-

zenda se movimentara em

1988 nédo lhe dard muito es-
pa¢o para atuar, seja ele
quem for. )

A conjuntura brasileira,
combinada com as dificul-
dades em que' os préprios
bancos foram colocados pe-

las ameacas constantes de
descarrilamento da estra-
tégia da divida, e pelas in-
certezas geradas pelo co-
lapso das bolsas em outu-
bro, tem levado executivos
de bancos a projetar dois
cenérios diferentes para as
atuais negociacdes.

No primeiro cenério, elas
se arrastarido por varios
meses, com 0 comité de
bancos e os negociadores

brasileiros anunciando su-
cessivas prorrogacdes dos
prazos para entendimentos
previstos no acordo preli-
minar. “Mas ai existe o ris-
co de o Brasil nio retomar
0s pagamentos de juros em
janeiro, o que pode por tudo
a perder e provocar uma
corrida das linhas de curto
prazo”, afirma uma fonte
do comité.

No segundo cenério, ha

acordo. Este cendrio, pelos
célculos de um banqueiro
com assento no comité,
pressupde que os credores_
aceitem o fato de que, dada
a atual fragilidade interna
e externa do Brasil, dificil-
mente terdao outra oportu-
nidade como a atual para
fazer um acordo mais favo-
ravel a seus interesses —
que inclui a manutencio do
Brasil fora da moratéria.
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