can longa e cansativa renegocia-
9&03& divida externa com o comité
de assessoramento dos bancos
aprofima-se do fim, fim que se espe-
ra feliz, mas que exige muita pa-
ciénﬁfa, uma vez que os interlocuto-
res .@gtrangeiros procuram tirar o
masimo de nosso pafs, que néo estéa
em boa posicéo para negoclar. Apds
o endérramento da atual renegocia-
cao,ﬁéj Brasil poderia respirar alivia-
do, bntes de encetar uma nova e
diﬁh}l negociag¢éio com o FML

i

[Kté agora, dois problemas vi-
nhafif estorvando o curso da renego-
clacdo: a fixacéio de um spread acei-
tével:por parte do Brasil e 0 mon-
tante:do dinheiro novo. Tudoindica
que e chegou a um acordo de prin-
cipioiquanto a esses dois tépicos,
restihdo a acertar dols quesitos que
nfo;podem ser considerados insig-
mﬂeintes o volume. de crédito so-
qual incidird o novo spreade a

: vv“cowanca de comissdes,
68 i 'aanﬁeﬁo dos banqueiros
chititg de “cmissdo de incentivo”,
pafd&pressar o desembolso de um
emﬁrﬁsﬁmo que, no caso do México,
tardéu quase um ano para ser efeti-
vade”

..:.s,

0O préxzmo desfecho do acogglpm 0 DE SAO PALLU

"; ; ‘“.." fr .Y"{‘X LA
»-O. Brasi_l.__ havia apresentado
uma proposta original que néo in-
clufa spread e que, por isto, irritara
bastante os credores. Diante de
uma atitude realista, nosso governo

finalmente assentiu em pagar o .

mesmo spread que o México, en-
quanto os bancos credores argu-
mentavam que o “risco” Brasil era
maior, pois nosso pafs néo dispde de
tantas reservas como o México (que
terminou o0 ano com reservas no
montante de 14 bilhdes de délares),
nem a mesma estabilidade politica.
Ao que tudo indica, os banqueiros
teriam concordado em receber
spread igual ao que pagava o Méxi-
co: 0,8125%, contra a atual média de
1,7%. Mas os bancos, agora, estéio
pedindo uma comisséo, como a que
o Brasil havia admitido no caso do
empréstimo-ponte de dezembro. Se-
ria esse um dos pontos a negociar
para se fazer o acordo final.

Por outro lado, o governo brasi-
leiro havia pedido, a principio, 7,1
bilhdes de délares a tftulo de new
money. Na ocasiio, havia subesti-
& do superdvit da
balanca comerell ‘e ndo imaginava
a possibmdade , de"obter um resulta-

do’ superior ao de 1987 no presente
exercicio. A vista do resultado obti-
do em janeiro pela balan¢a comer-
cial, que o governo ainda n#o reve-
lou para néo fornecer armas &0s cre-
dores, mas que devera consistir
num superavit de 800 milhdes a um
bilhdo de délares, o governo brasi-
leiro havia reduzido sua exigéncia
para 6.600 milhdes de délares, apés
a contraproposta de cinco bilhdes
dos bancos. Tudo indica que se
acertou o valor em 6,1 bilhdes de

dolares, certamente razoavel e que-

forneceria um pouco de oxigénio, &
espera de outros acordos com os or-
ganismos internacionais e com as
agéncias que compdem o Clube de
Paris. Cabe assinalar que néo hd
vantagem em pedir mais do que o
necessério aos bancos estrangeiros,
pois isso implicaria um énus suple-
mentar. E claro que temos de pen-
sar em reduzir a divida externa e,
n#o, em aumenté-la.

Se é possivel aspirar a novos fi-
nanciamentos para fazer investi-
mentos ¢ aos organismos interna-
cionais e as agéncias oficiais de cré-
dito que nosso governo deve dirigir-
se pois estes podem oferecer em-

préstimos a prazo mais longo, com
juros menores e fixos. Quanto a este
ponto, a resisténcia dos bancos co-
mercials representa fator positivo
para o Brasil, que n#o se vé tentado
a aceltar volume major do que ne-
cessita para o financiamento do de-
sequilfbrio do seu balango de’ ‘paga-
mentos.

Convém esclarecer que, depois
de resolvidos esses dols problemas
fundamentais (spread e volume do
refinanciamento), haveré outros
problemas menores a resolver, entre
0s quais o pagamento dos atrasados
e a questiio da securitizacfio que
passou para segundo plano na rene-
gociacéo, que se configura como
convencional. Tais problemas sfio
antes juridicos do que propriamen-
te econdmicos: exigem cuidado,
mas niio pdem em risco a conclusiio
do acordo. A tarefa mais diffcil vird
depois: convencer os credores a exe-
cutar com presteza o acordo. N&ao
devemos ter ilusdes: algumas insti-
tuicdes procurarfio ganhar tempo
diante da incerteza do clima econ6-
mico e polftico do Brasil. Espera-
mos que possamos convencé-las de
que a situacgho € melhor do que
atualmente parece.



