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juros em janeiro
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Se o Brasil nido retomar o paga-
mento dos juros da divida externa
em janeiro, os créditos do Pais junto
aos bancos privados internacionais
serdo reclassificados como value
impared (valor depreciado) por uma
agéncia fiscalizadora do Governo dos
Estados Unidos, a Icerc. Esta foi a
observagdo do ex-Ministro da Fazen-
da Mario Henrique Simonsen, que €
membro do Conselho do maior cre-
dor‘externo do Brasil, o Citibank, ao
analisar a hipétese de o Governo
continuar em moratéria caso nédo

_consiga um acordo mais amplo de
reescalonamento da divida em janei-
ro, posi¢do tomada na época da con-
clusdo do acordo provisério feito pe-
lo entdo Ministro da Fazenda
Bresser Pereira.

— Mas impasses para o fechamen-
to de um acordo provisorio ndo ha.
Se, .no entanto, a divida brasileira
for reclassificada, além da suspensao
de desembolso da segunda parcela
do empréstimo-ponte de US$ 3 bi-
lhdes coneedido ao Pais no meés pas-
sado, os bancos aumentariam suas
provisdes em 15% para o Brasil e fe-
chariam o acesso do Pais a comu-
nidade financeira internacional. Se
bem que este canal, na prética, ja foi
interrompido, uma vez que os ban-
_cos, ndo tém liberado empréstimos
novos ha alguns anos. Com o supera-
vit ‘deste ano, estimado em US$ 11
bilhdes, sera dificil convecer os cre-
dores da inviabilidade financeira do
Pais de pagar os juros relativos a
1988 — afirma Simonsen.

De qualquer forma, mesmo que es-
te pagamento esbarrasse na dificul-
dade de caixa (falta de reservas), o
Brasil poderia chegar a um acordo
satisfatorio com os credores se assu-
misse uma posicdo politicamente
mais flexivel, observou Simonsen,
entendendo-se por flexivel uma pos-
tura de conciliacdo, que a seu ver,
resume-se. em hao usar este argu-
mento para tentar um fortalecimen-
to politico do interno, como ocorreu
.em fevereiro do ano passado com a
moratoria. 4

Inadimplente de fato, o Brasil po-
deria negociar com os bancos um
“adiamento” (palavra madgica neste
caso) dos pagamentos. “Nunca, em
hip6tese alguma”, frisou o professor
Simonsen, que vai participar da reu-
nide do Conselho do Citibank no

~-préximo dia 17, “deve-se insistir na

palavra moratdria. Na pratica nada
mudaria, mas a nova retérica rende-
ria ao Pais o refinanciamento de par-
te dos juros relativos a 1988. Neste
caso, a decisdo é de politica interna.
O Presidente Sarney precisa optar
entre o custo politico de uma postu-
ra conciliadora com os credores € 0
onus de uma posicdo de confronto”.
Ja o economista Edmar Bacha,

consultor do Grupo dos 24 (que reu-
ne os paises em desenvolvimento) e
professor da PUC carioca, acredita
que o Governo terd o bom senso de
nido retomar os pagamentos, com es-
te volume de reservas (em torno de
US$ 4,5 bilhdes) sem o fechamento de
um acordo. Ele néo discute a retori-
ca do Governo, mas afirma que “se-
ré lamentavel se a moratoria nao for
preservada. A posicdo de Bresser a
respeito deste item é um principio
negociador que precisa ser manti-
do”. E um dos grandes trunfos do
Governo.

Na opinido do professor Bacha, o
pagamento dos juros deve estar con-
dicionado ao desembolso de dinheiro
novo. Isto é, o Governo reinicia os
pagamentos, desde que os bancos re-
financiem a outra parte. Mas, segun-
do ele, ndo ha impasses neste senti-
do. “Os credores poderdo alegar
agora, com muito mais validade, dis-
se, que estao dispostos a oferecer re-
cursos para cobrir as necessidades
de 1988. N4o ha nenhuma razao obje-
tiva para uma atitude contraria”,
avaliou. Esta discussdo, no entanto,
deve prosseguir até meados do ano e
até 1a o professor acredita que o Go-

* Verno nao pagara os juros.

Ainda assim, no entender de Ba-
cha, o discurso de conciliacdo devera
prevalecer, observa, uma vez que 0
mais importante para os credores é
que o Brasil ndo retorne a morato-
ria. Apesar disso, dificilmente o Pais
conseguira spreads (taxas de .risco)
semelhantes aos do México, de
0,8125%, 0 que so seria possivel den-

tro de um acordo de longo prazo. E
este acordo estaria condicionado a

um entendimento formal com o FMI,

caminho que, na sua opinido, o Go-
verno devera trilhar brevemente.
Mas ha outro problema: Nem os
bancos, nem o FMI, nem a populacéo
brasileira acreditam que o Governo
conseguird reduzir o déficit publico
a 2% do PIB, como anunciou, e con-
ter o processo inflacionario neste

_ ano. Por isso, eles teriam que fazer

vista grossa para esta inviabilidade
quando o Brasil apresentar progra-
ma de estabiliza¢do. Para o professor
Simonsen isso ndo é problema, por-
que 0 que interessa aos credores é o
saldo da balanca comercial, que de-
vera atingir os US$ 11 bilhoes em
1988. Mas Bacha analisa a questdo
por outro angulo:

— A dificuldade para o Governo
estd em fazer um programa interno
convincente para o Fundo e politica-
mente palatavel para o Presidente
Sarney, analisou. Mas como ha um
prémio grande para que o Brasil ndo
retorne a moratoria, 0 que se tornou
um elemento de alta intranquilidade
nos mercados financeiros internacio-
nais, é possivel que o FMI seja bas-
tante flexivel na aceitacao de um
programa improvisado. Este é o
grande trunfo brasileiro.

O Brasil esta sendo empurrado pa-
ra o Fundo porque os bancos insis-
tem em que s6 vao liberar dinheiro
novo caso o Pais acerte as contas
com as entidades oficiais de crédito,
Banco Mundial (Bird), Clube de Pa-
ris e Banco Interamericano de De-
senvolvimento (BID).




