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Com uma reunido em Paris, nesta quarta-feira, e
outra em Londres, na proxima sexta-feira, o governo
_brasileiro conclui nesta semana o chamado road
how no qual esta apresentando a todos os bancos
keredores os termos do acordo de reescalonamento da
divida externa do Pais. Esse acordo foi longa ¢ ar-

{'duamente negociado pelos representantes do gover-
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no brasileiro com o comité de assessoramento dos
-bancos credores e permite que cada banco escolha

L.uma ou mais das seis opgdes de titulos para reescalo-
‘nar a divida brasileira. Mas o acordo so tera resulta-
sdos praticos a partir do momento em que a ele aderi-
r=rem formalmente bancos que detenham pelo menos
180% da divida externa brasileira, de cerca de US§$ 44
|, bilh&es. E para apresentar as diversas opgoes e tentar
‘conquistar a adesdo do maior niimero possivel de
hcredores que se realiza o road show.

4 “As reunides de Nova York, Toquio e Frankfurt
Jtiveram, cada uma, a presenga de mais de 150 repre-
'_ksentantes dos bancos (sdo mais de 600 os bancos cre-
+.dores), um numero expressivo, mas a receptividade

a0s termos de renegociagdo ndo tem sido das melho-
I'tes. E ndo ¢ por falta de apoio ao governo brasileiro.
Além de representantes do Brasil, também fazem ex-
posicdes representantes do comité de assessoramen-
to, do Banco Interamericano de Desenvolvimento,
de Banco Mundial e do Fundo Monetario Interna-
cipnal (FMI). Mas nem mesmo o apoio — as vezes
CI"]thO como no caso de Jos¢ Fajgenbaum, do FMI
—< desses representantes tem sido suficiente para au-
mgntar o entusiasmo dos banqueiros.

tH4 um motivo técnico que explica a frieza com
que eles encaram os termos do acordo: sua complexi-
ddde. “Este ¢ 0 mais complexo dos varios pacotes de
regstruturagio da divida apresentados a comunidade
bancéaria internacional desde o inicio da crise da divi-
dd em 19827, advertiu o vice-presidente do Citibank,

pal representante dos credores nio comité de assesso-

William Rhodes, que por. muito tempo foi o princi- -

Vi~ «A cautela dos credores

ramento dos bancos. De fato, o acordo preveé a utili-
zaglo de uma variedade maior de titulos (troca da
divida antiga por uma nova de mesmo valor, com
oferta de garantias pelo governo brasileiro e de di-
nheiro novo pelos credores; bonus de desconto. nos
termos do chamado Plano Brady; bonus de redugdo
de juros, com garantia parcial; redugdo dos juros na
primeira etapa e capitalizagdo desses juros na parte
final do acordo; e troca da divida velha por nova de
mesmo valor, mas com capitalizagdo dos juros relati-
VOS ao0s seis primeiros anos), cujos impactos tanto
para o caixa dos bancos como para as contas exter-
nas do Brasil ndo sdo facilmente previsiveis.

Mas a principal dificuldade para os bancos aceita-
rem a proposta brasileira ¢ de natureza essencial-
mente politica. Embora tenha fechado um acordo
com o FMI no inicio do ano passado ¢ recebido a
primeira parcela de um crédito total de US§ 2.4 bi-
Ihées, o governo brasileiro ndo cumpriu as clausulas
acertadas. Por isso, ndo recebeu as parcelas seguin-
tes. O acordo foi suspenso, e ndo ha prazo para ser
renegociado. Mas a vigéncia plena desse acordo €
condigdo prévia exigida pelos bancos e depende da
disposi¢do do governo brasileiro de acertar as finan-
¢as publicas.

S6 a crise politica pela qual o Pais passou no ano
passado ja bastaria para fazer os credores agirem com
extrema cautela. Mas o presidente Itamar Franco aju-
dou a aumentar a desconfianga externa quando deu
claras demonstragdes de que ndo mantera o programa
de moderniza¢do da economia do seu antecessor.

Entre as precondi¢des que o ministro da Fazenda,
Paulo Haddad, cita para a estabilizagio econdmica
esta a normalizacao das relagdes com os credores.
Essa normalizagdo, no entanto, como tem mostrado
o road show, depende basicamente da confianga dos
bancos na orientagdo do governo Itamar Franca no
plano economico.

Por enquanto essa confianga nao existe.




