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comecam no

segundo ano

acordo de principio que o
Brasil fechou ontem com os
banqueiros internacionais é produto
de uma decisio tomada debaixo de
intensa pressdo, em dezembro, pela
equipe econdmica brasileira. Até en-
140, o Brasil insistia em subordinar a
liscussd ] ene-
gociagdo sobre o reescalonamento do
principal-da-divida brasileira; de US$
60 bilhoes. As negociagdes ameaca-
vam empacar. Os bancos se recusa-
vam a prosseguir na conversa com o
Brasil sem antes tocar e resolver os
atrasados. A pressao em cima de Bra-
silia veio pelas instituicées multilate-
rais e governos de paises industriali-
zados, que a partir do final do ano
passado passaram a defender, inequi-
vocamente, a posi¢do dos banquei-
ros. O grau maximo de tensio acon-
teceu em final de novembro.

No final do ano, o Brasil decidiu
que era melhor recuar e discutir a
questdo dos atrasados em separado
“E ai finalmente a coisa andou”’, con-
ta uma fonte préxima as negoczacoes
A mesma fonte acredita que, por um
lado, o governo Collor cavou sua

propria sepu. ult tura na gueszao da rene-

gociagdo dos atrasados e 0 reescalo-

baseada na suposigio de que o gover-
no conseguiria equilibrar suas contas,
conter a inflagdo e iniciar de forma
avassaladora seu programa de priva-
tizagdo. “A comumidade financeira
internacional, de certo modo, esperou
que 0 governo_cumprisse_suas pro-

messas e acelerasse as reformas neces-

sdrias a liberalizagio da economia”,

De fato, o  Fundo Monetario In-
ternacional, por exemplo, embora se
recusasse a assinar uma carta de in-
tengoes com o Brasil, também nio
fazia qualquer critica violenta ao go-
verno. Os paises industrializados, de-
pois de ensaiarem algumas pressoes,
também ficaram quietos, esperando
que o Brasil cumprisse suas prom¢s-
sas. “Afinal, o programa do goveri0
Collor é ambicioso e ele precisa de
tempo para funcionar”, dizia 4 época
— setembro — um funcionirio 40
governo americano.

Os resultados da aplicagdo do pio-
grama econémico mostrados no final
do ano, porém, fizeram com que a

paciéncia da comunidade financeira in-
fernacional_se esgotasse. As pressoes
comecaram a ceder e ¢ Brasil teve que
descolar mdo principal_das
negociagoes sobre os atrasados.

O acordo conseguido ontem é, de
certo modo, inovador. “Nunca paises
se sentam com banqueiros para con-
versar sobre divida com sua situagdo
de pagamento correntes”, analisa
uma pessoa familiarizada com as ne-
gociages do Brasil. *“Quando eles re-
negociam atrasados, em geral o fa-
zem apenas para discutir a melhor
maneira de cumprir o que ja estd em
contrato. No caso do Brasil, nio”,

O que ndo quer dizer, necessaria-

necessar:

mente, que o acordo é vantajoso para
o pais. Num primeiro momento, ele
val representar um impacto de caixa
violento — o_Brasil vai precisar de-
sembolsar US$ 900 milhdes imediata-
mente, e mais USS 1,1 bilhao até o
fi mﬂdo ano, divididos em oito presta-
gdes. “O impacto nas reservas serd
considerdvel e 0 govemo val precisar
administrd-las muito bem”.

Portanto, além de recuar para re-
negociar os atrasados, o governo
Collor vai ter que engulir uma amar-
ga pilula, que de certo modo vai con-
tra o conceito que o Brasil mais de-
fendeu ao longo destes seis meses de
negociagdo — ¢ de limites de paga-
mentos, Em principio, o Brasil nao
queria desembolsar para os bancos
estrangeiros ‘mais do que USS 400
milhoes de doldres este ano.

Se o acordo é ruim no primeiro
ano, é muito bom ao Tongo dos ou-
tros nove anos em que vigora. A ca-
réncia para o pagamento dos 75%
restantes é de trés anos. Depois no
quarto ano, o pais comeca a desem-
bolsar apenas 1% a cada amortizagdo
do que ainda deverd nesta drea —
USS 6 bilhdes. No segundo ano, a
amortizagdo passa a ser de 4% e as-
sim sucessivamente até que, no séti-
mo ano depois do periodo de carén-
cia, o Brasil estard pagando 12% dos
USS 6 bilhoes.

Os juros sobre os US$ 6 bilhdes
restantes também sdo bons para o
Brasil. Nos trés primeiros anos de
caréncia, sdo fixos. Depois, flutuam,
mas com um teto maximo. De uma
certa maneira, para fechar este acor-
do o Brasil contou também com a
avidez com que os bancos americanos
estdo precisando de dinheiro. Premi-
dos por balangos anuais que, gragas a
Ppéssimas. decisdes de investimento ¢ a
debacle do mercado imobilidrio, co-
locam sob ameaga a sauide do sistema
financeiro americano, os bancos re-
solveram abocanhar o possivel,
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