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dos bancns esfrangelros

Paulo Nogueira Botisto
e Manuel—José Forero
Gonzalez**

Uma proposta timida do go-
verno brasileiro; uma contra-
roposta escorchante dos
gancos comerciais. Esta tal-
vez seja a melhor forma de
sintetizar o que aconteceu, até
agora, na negociagio com o
comité de bancos credo-
res.

E notével o contraste entre
a atitude ‘“‘cooperativa” da
equipe brasileira que, em
mais um gesto de boa vontade
do governo Collor com os cre-
dores externos, apresentou
uma proposta inicial bem
comportada, per(eitamente
enquadrével no figurino do
Plano Brady, e a atitude dos
bancos, que responderam
com chum 0880, com Su-

estdes que ultrapassam por
arga margem a capacidade
de pagamento do setor publi-
co brasileiro.

A contraproposta dos ban-
cos foi tdo dura que até mes-
mo o ministro Marcflio, ““pro-
fissional pragmético”, reno-
mado por sua simpntia com
as teses caras & comunidade
financeira internacional, foi
obrigado a levantar a voz em
(discreto) protesto

Na verdade, a contrapro-
posta dos bancos é muito mais
desfavorével do que sugere o
noticiério. N#o estfo ainda
disponiveis todos os seus deta-
lhes, mas o que se conhece é
suficiente para determinar os
contornos gerais da posiclo
do comité.

A titulo de ilustragfio do que
realmente significa a contra-
proposta dos bancos, relatare-
mos a seguir os principais re-
sultados de uma simulag8o
dos seus efeitos nos pr6ximos
trés anos.

Para realizar esse exerci-
cio, admitimos que a dfvida
afetada pela negociacfio al-
cance US$ 47 bilhdes e que os
bancos se distribuam entre as
vérias op¢des (bénus com de-
sagio, bonus ao par, ‘‘dinheiro
novo'’) de forma semelhante
a0 que ocorreu no acordo com

éxico. Admitimos, tam-
bém, que as instituicdes mul-
tilaterais colocariam a dispo-
siclo do Brasil aproximada-
mente US$ 2,4 bilhdes, in-
cluindo recursos ‘‘set-aside’’ e
adicionais, 0 que pressupde
um acordo “‘stand-by”’ de US$
2 bilhdes com o0 FMI e um pro-
grama trienal de emprésti-
mos com o BIRD e o BID de
US$ 4,5 bilhdes. Finalmente
.supusemos que o Brasil faria,
em 1992, pagamentos adicio-
K o

nais correspondentes a mais
20% dos juros vencidos em
1991, conforme exigéncia dos
bancos sendo o restante dos
atrasados transformado em
bbénus semelhantes aos do
acordo de abril de 1991.
Com essas hlpétesel e dado
o que se conhece da contra-
proposta, seriam os segnintel
os principais resultados
a) O Brasil teria que lmobi-
lizar nada menos que US$ 4,7
bilhdes de suas reservas, a ti-
tulo de garantia, 0 que corres-
ponde a cerca de 60% do caixa
do Banco Central. Se fosse
ivel levantar US$ 2_bi-
0es de dinheiro japonés, a
exemplo do que aconteceu
com o México, seria ainda as-
sim necessirio imobilizar
aproximadamente um ter¢o
- reservas internacio-
na

b) Em termos de tnnlte-
réncias liquidas de recursos
ao exterior, o efeito do acordo
nos préximos trés anos seria
negativo. Os fluxos liquidos de
pagamentos decorrentes das
condi¢des propostas co-
mité superariam em 300
milhdes a US$ 400 milhdes,

T ano, 0s pagamentos resul-

antes do acordo de 1988 as'ta-
xas atuais de mercado. _

¢) Quando comparado a
uma situacfio em que ainda
estivesse em vigor uma mo-
ratéria parcial como a de
1990, o acordo proposto pelos
bancos implicaria realizar
pagamentos adicionais brutos
de SS39bilh6esu:1:bl“2.h-
to sem contar a ilizag8o
de parte expressiva das reser-
vas do BC. Este nimero refle-
tendiosé a carPa adicional de-
corrente do Plano Brady, co-
mo também as concessbes
feitas pelo Brasil no final da
ﬁesﬂo da ministra Zé&

a

Dizem que o ministro Mar-
cflio tem prestigio nos circu-
los financeiros internacionais.
Imaginem se n#o tivesse.,.
Nessas circunstéincias, pare-
ce evidente que melhor seria
adiar por tempo indetermina-
do o fechamento do acordo
com os bancos e continuar
acumulando atrasados até
que os credores internacio-
nais se disponham a conver-
sar em bases realistas. -
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