Deve -se lamentar que as
autoridades brasileiras en-
carregadas de renegociar a
divida externa ndo tenham
divulgado a resposta que re-
ceberam dos bancos credores
depouis da apresentac¢ido da
proposta brasileira. O docu-
mento dos credores é equili-
brado e precisa ser lido com
grande atenc¢do. Se assim se
fizer se vera que o comité de
assessoramento dos bancos
quer o dialogo, mas deseja
que o Brasil respeite algumas
normas se pretende chegar a
um resultado. A exegese do
texto do comité é essencial
para mostrar que existem
ainda possibilidades de éxito
numa negociacio em que, por
enquanto, as partes se situam
em faixas de onda totalmente
diferentes.

O comunicado dos bancos
credores comecga por achar
positiva a decisdo do Brasil
de realizar um encontro for-
mal. E uma maneira delicada
de mostrar que uma tentati-
va de sair do sistema preesta-
belecido s6 pede atrasar uma
solucdo. Reconhecem tam-
bém, os membros do comité, a
importancia das reformas
econdémicas do atual gover-
no. No entanto, deixam claro
que, sendo um comité de as-
sessores do Brasil e ndo ape-
nasrepresentantes dos credo-
res, acreditam (grifo nosso)
‘que a proposta inicial do Bra-
sil ndo representa uma base
de negociacido por nédo obede-
cer a principios que os bancos
consideram inegociaveis.

Um desses principios é que
0 Brasil deve restaurar sua
credibilidade para poder ter

acesso ao mercado de capi-
tais, condicdo sine qua non
para obter o crescimento al-
mejado. B uma férmula edu-
cada de alertar o Brasil: sem
a ajuda estrangeira o Pais
nao tera condi¢gdes de voltara
crescer a uma taxa satisfato-
ria.

Outro principio essencial
para o comité € a necessidade
de regularizar o pagamento
dos juros a vencer e encon-
trar solugdo para os juros
vencidos. E importante notar
que 0s banqueiros ndo exigem
o0 pagamento dos jurogvenci-
dos e admitem discutir solu-
¢4o0 para os atrasados. Em
contrapartida, exigem a re-
gularizacdo do pagamento
dos juros a vencer. Os asses-
sores notificam que a capita-
lizagédo dos juros atrasados
(proibida pela legislacédo nor-
te-americana) niao é solucéo
aceitavel. Existe uma refe-
rénciaaocomunicado do Gru-
po dos Sete que, no texto di-
vulgado em fins de setembro,
havia pela primeira vez cita-
do o Brasil, manifestando o
desejo que Brasilia apressas-
se arenegociacdo com os ban-
cos no contexto de um acordo

- formal com o FMI. O comité,

com tal aluséo, deixa bem
claro que tem apoio dos go-
vernos que integram o grupo
dos industrializados e que o
acordo com o FMI depende do
andamento da renegociacio.

Convém destacar que o co-
municado acentua que o Bra-
sil tem de acreditar que sua
volta ao mercado (sem duvi-
da se trata do mercado finan-
ceiro internacional) é perfei-
tamente viavel. Essa nota

coincide com a opinido de al-
to funcionario do FMI, que
declarou recentemente ao Es-
tado que o Brasil ndo deve ter
complexo de inferioridade
nessa renegocia¢io com o0s
bancos e acreditar que podera
receber de novo fluxos de ca-
pitais estrangeiros. O comité
assessor dos bancos certa-
mente se apdianaexpeériéncia
do México que, depois de ter
renegociado segundo os prin-
cipios enumerados acima,
conseguiu.voltar a ter uma
taxa de crescimento de 3%,
em 1989 — a mais elevada des-
de 1984 —, e ter nitida melho-
ra nas contas publicas com a
entrada de capitais estran-
geiros.

O comunicado reconhece a
necessidade de os credores
entenderem as dificuldades
do Brasil. Isso é uma porta
aberta para a aceitacio da te-
se defendida por nossos repre-
sentantes, para os quais o
servigo da divida externa de-
ve levar em conta o equilibrio
financeiro do setor publico.
Mas ha no comunicado uma
frase essencial: “A comunida-
de bancaria ndo pode aceitar
nenhum plano financeiro, ba-
seado ou ndo na ‘capacidade
de pagamento’ do Pais, unia
vez que o financiamento do
programa econdmico brasi-
leiro, em suas varias formas,
nao é dividido por igual entre
todos os grupos credores do
Brasil”. A frase tem algo de
misterioso, mas provavel-
mente os autores do comuni-
cado quiseram referir-se ao
fato de o Tesouro nao ter avi-
sado os portadores de titulos
da divida interna que deve-
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riam esperar 45 anos para re-
ceber ou receber em 25 anos a
uma taxa de juros bem abaixo
do mercado.

O comité de assessoramen-
to ndo parece muito aberto a
inovacdes: para seus mem-
bros deve seguir-se o carda-
pio da casa que inclui, entre
outros pratos, dinheiro novo
ereducdo do servigo da divida
com a garantia apropriada.
Neste uitimo caso, faz-se alu-
sdo ao fato de que — ao con-
trario de todos os outros pai-
ses que renegociaram com 0s
bancos e sempre ofereceram
garantias quando se tratava
de realizar uma securitizacao
da divida — a proposta brasi-
leira deixou bem claro que
néo pretende oferecer garan-
tia nenhuma, qualquer que
seja a opcgdo escolhida pelos
credores.

Com certa crueldade, o co-
municado lembra de passa-
gem que o acordo de 1988 con-
tinua existindo e que cabe ao
Brasil resolver algumas ques-
toes pendentes, como o paga-
mento das despesas (certa-
mente relativas ao funciona-
mento do comité), ao waivere
as adaptagdes necessarias pa-
ra o programa de privatiza-
¢do de empresas que até ago-
ra pertencem ao Tesouro.

A frase final é simples, mas
nitida: o comité aguarda o
inicio, em breve, das discus-
sOes, porém com bases nos
principios enunciados. Veri-
fica-se que a vontade inova-
dora do Brasil o comité opde a
tradicdo do processo de nego-
ciagdo. Serda naturalmente
dificil sintonizar as duas pro-
postas.



