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A estratégia do Fundo
Monetario Internacional
- (FMI) para a divida exter-
na prevé algumas circuns-
tancias em que um pais em
desenvolvxmento, nego-
ciando seu Plano Brady
com um acordo ‘‘stand by”’
em andamento, pode solici-
tar um saque especial para
compra de garantias. O
montante neste caso é su-
perior ao teto de 25% dos
desembolsos trimestrais,
separado na estratégia nor-
mal para ajuda com garan
tias. .
Mas uma fonte da insti-
- tuic3o observa que esses
saques especiais depende'm
primeiro de uma negocia-
¢40 do pais com o Fundo. E
depois de passar ao nivel
téenico, a autorizacio ain-
da sobe para aprovacio da
diretoria, uma declsao poh
tlca
O FMI aprovou um acor-
do ‘“‘stand by’’ para o Brasil
a 29 de janeiro de 1992, pre-
vendo recursos de US$ 2,1
bilhdes para apoiar o pro-
grama de reformas econd-
ymicas, com sete desembol-

-zagd3o do acordo.
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sos semestrais dependendo
do cumprimento de metas
combinadas. Um quarto
desses desembolsos tri-
mestrais € que normalmen-
te sdo separados para com-
prade garantlas

Apenas o primeiro de-
sembolso, que se faz sem o
cumprimento de meta al-
guma, aconteceu. O Pais
ndo cumpriu suas metas de
1992 e por isso o governo
Collor de Mello preferiu
nio pedir os demais desem-
bolsos, que dependeriam
da aprovacgdo da suspensio
temporiria das metas pela
diretoria do Fundo.

‘A informacido do

- negociador-chefe da divida

brasileira, Pedro Malan,
de que o Brasil vai pedir es-
se saque especial, indica
que 0 estagio de negociagio
com o Fundo estd em anda-
mento. Existem algumas
coisas sobre o Plano Brady
do Brasil, como essa, que

nio estio no texto as vezes.

tantalizante da minuta dis-
tribuida na terca-feira aos
banqueiros.

Ha outras. Na composi-
¢do do montante de desem-
bolso inicial das garantias,
que 0s bancos querem de
US$ 3,2 bilhdes, o governo
brasileiro conta com o
compromisso de alguns
credores privados do Pais
de entrar com dinheiro no-
vo para ajudar a concreti-
Malan
deu verbalmente essa in-
formagdo aos banqueiros,
sem mencionar os nomes
dos bancos que se compro-
meteram a entrar com dx-
nheiro novo.

Mas a impress3e domi-
nante depois do pirimeiro

‘‘espetdculo moével” de
apresentacio do Plano
Brady brasileiro talivez se-

Ve

ja sumarizada per Martin
Schubert, presidente da
Eurinam: *“‘Tanto foi desa-
pontadora que o preco da
divida do Pafs caiu 1,5 pon-
to imediatamente. A expo-
si¢cdo acabou deixando os
banqueiros com mais davi.
das do que tinham antes’’.
Schubert nota, por exem-
plo, que o calculo de que o
Pais precisard de US$ 3,2 .
bilhdes para cobrir as ga-
rantias iniciais do Plano se
fez com a taxa da Letra do
Tesouro dos EUA de trinta
anos em torno de 7,7%. A
taxa estd caindo, bateu on-
tem em 7,23%, o que signi-
fica que seu preco de face
estd subindo. Com esse
mesmo dinheiro, o Pais
compra hoje menos garan-
tias do que compraria em
julho de 1992, :
Quem vai pagar a dife-
renca? Malan diz que espe-
ra que os bancos provejam.

‘Na realidade, o contexto

vai ajudando o Brasil a em-
purrar os bancos para o seu
papel preferido, o bonus de
desconto, o Unico que tera
todas as garantias supridas
na data da troca. “E a op-
¢do de quem nio guer cor-
rer risco Brasil’”’, diz Ana
Wong, vice-presidenta no
banco sui¢o Socimer.



