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O Brasil, nas suas rela(;oes
financeiras internacionais, tem

transformado os pedidos de

derrogagdo (waiver) em atos
rotineiros. Nao temos conse-
guido respeitar nossos compro-
missos, diante da freqiiente al-
teragdo das nossas politicas
econdmicas e da também fre-
qliente substituicdo dos seus
responsaveis.

O waiver que encaminha-
mos ao comité assessor dos
bancos credores (logo atendi-
do) era justificado, mas talvez
esconda um pedido mais com-
plexo. Ao discutir o programa
de reestruturagdo da divida ex-
terna, comprometemo-nos a
oferecer em garantia titulos da
divida norte-americana ou ale-
ma, com cupom zero, num
montante de US$ 3,2 bilhdes.
Ocorre que, ao se acertar a

-possa divida, se verificou que
ela era menor do que se pensa-
va e que, nas opgoes escothidas
pelos bancos, o montante das
operagdes que exigiam garan-
tias também era menor. Assim,
justifica-se amplamente a redu-
¢do do valor das garantias para
US$ 2,8 bilhdes, o que foi
perfeitamente aceito pelo comi-
té dos bancos credores.

Tal redugdo é muito impor-
tante para o Pais, porquanto,
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provavelmente, sera com reser-
vas proprias que deveremos
adquirir tais papéis, quando
haviamos previsto contar, es-
sencialmente para isso, com
recursos do FMI, do Banco
Mundial e do BID. Possibilida-
de que se torna cada vez mais
distante, diante da dificuldade
de renovagdo de um crédito
stand by com o FMI, que
permitiria liberar os recursos
das outras instituigoes financei-
ras. Com as reservas que pos-
suimos, ndo sera muito dificil
dispor desses recursos.

No entanto, existe um pro-
blema mais complexo: o acor-
do com os bancos credores
estabelece que devemos chegar
a outro acordo stand by com o
FMI. Ora, este parece de dificil
obtencdo. Assim, o waiver que
acabamos de obter esta prece-
dendo outro. Tudo indica que
vamos negociar, com um orga-
nismo internacional imbuido
de boa vontade, ndo um novo
crédito, mas apenas uma decla-
ragio de que estamos cami-
nhando na boa diregdo. Cabe-
ra aos bancos, seguros de que
teremos OS recursos para as
garantias financeiras, aceitar
substituir um crédito stand by
por um ‘certificado de bom
comportamento. “
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