Principal importancia do acordo é politica

MIRIAM LEITAO

uando o Brasil enfrou em
moratdria, em 1987, na
época do entdo ministro Dilson
Funaro, o pais devia US$ 67 bi-
lhoes a 600 bancos privados e
pagava US$ 6 bilhoes anuais.
~Hoje, deve US$ 44 bilhdes a 300
bancos e paga, por ano, pouco
mais de USS$ 2 bilhoes. Em ape-
nas cinco anos, varios bancos
venderam seus papéis de divi-
da brasileira, o pais comprou
bem barato parte dela no mer-

cado secunddrio e a liquidou,.

as taxas de juros cairam de
10% para 4% ao ano, e 0s
créditos de curto prazo foram
trocados por linhas volunta-
rias negociadas por institui-
¢Oes brasileiras com 0s bancos
estrangeiros. Essas mudangas
foram mais importantes do
que o acordo anunciado on-
tem. S6 ao governo interessa,
neste delicado momento politi-
- co, transformar o aconteci-
mento de ontem num marco

‘histérice, -com profundas-re: -—

percussOes na economia. Al-
guns pontos pre(:lsam ser en-
tendidos:

00 que foi anunc1ad0 on-
tem nao € um acordo. Em 1988,
e em outros momentos em que
se chegou a acertos com 0s
bancos privados, o anincio
‘era feito apenas depois de con-
cluido o Term Sheet, um re-
sumo dos principais pontos
acordados, uma espécie de
‘“protocolo do acordo”. A etapa

vencida ontem foi uma espécie
de preliminar da preliminar,
Esse Term Sheet, que saira
dentro de um més, sera vo-
tado pelo Senado e submetido
aos bancos para adesdo. Dos
300 credores, s6 20 instituigoes
tém lugar na mesa de negocia-
¢a0. Quando 95% dos bancos
aderirem € que o acordo esta-
ra realmente concluido.

®Vai se pagar mais e nio
menos, como se imagina. Em
90 e 91 o Brasil pagou 30% dos
juros. Este ano, por for¢a do
acordo anunciado ontem, o
Brasil ja passa a pagar 50%
no ano que vem pagara a tota-
lidade dos juros vencidos. Pa-
ra depositar as garantias pedi-
das pelos bancos, o Brasil vai
se endividar mais junto as ins-

- tituigbes multilaterais: FMI,

Banco Mundial e BID. Num

- primeiro ‘momento vai levan-

tar empréstimos de US$ 1,6 bi-
lhdo. Além disso vai bloquear
outros US$ 1,6 bilhdo das re-
servas cambiais brasileiras pa-
ra cumprir a exigéncia de ga-

tantias. Nos proximos 24 me- -

ses outras garantlas estarao
sendo depositadas.

® A divida ndo sera reduzida
em 35% em sua totalidade, co-
mo se imagina. Tudo vai de-
pender de como os bancos se
dividem nas seis opcoes de pa-
gamento oferecidas pelo Bra-

. sil. Algumas ndo tém reducdo,

apenas alongamento de pra-
zos. O desconto efetivamente
concedido sO podera ser ava-

liado quando todos os bancos
tiverem feito as suas esco-
Ihas.

®N3io haverd uma linha cla-
ra, do tipo antes e depois, para
o capital estrangeiro. Primeiro
porque os investimentos em
mercado de capitais ja esta-
vam ocorrendo desde o come-
¢o do ano passado. As empre-
sas brasileiras voltaram tam-
bém a captar no exterior em
bonus, commercial papers,
ADRs ou secutirizacido de ex-
portacoes Essa volta de em-
préstimos ao Brasil e o ih-
gresso de dolares nas bolsas
foram conseqgiiéncia da decisdo
brasileira de tornar sua legis-
lagéo, nos dois casos, mais fle-
xivel e ndo de um acerto com
os credores. Durante o tltimo
meés, o mais violento da crise,
ndo houve saida significativa
desse dinheiro. Para que o
Brasil dé um novo salto e pas-
se a receber recursos para in-
vestimentos na area produtiva
— ou seja, délares que vdo sig-

nificar mais fabricas, mais em-

pregos € novos negocms — se-
rd preciso mais estabilidade
econOmica, derrubada da infla-
¢40 e um horizonte de retorno
dos investimentos. E isto ndo
se consegue da noite para o
dia.

Acertar as contas com os
credores niao é uma panacéia.
Pode ser uma etapa da cami-
nhada rumo a estabilizacao,
mas representa também, em
curto prazo, um custo a mais.




