0 ACORDO DA DPiVIDA—

Acompanhe o que aconteceu
nesta semana em relagdo a divi-
da externa e confira algumas
conclusoes.

Fernando Henrique saiu do
Brasil aparentando confianga
néo s6 na obtengdo de um acor-
do com o Fundo Monetdrio In-
ternacional (FMI), mas, tam-
bém, na emissdo especial de bo-
nus do Tesouro dos Estados
Unidos (zero coupon bonds).

Essa emissdo de titulos deve-

ria servir de garantia para a par-
te da nova divida com os bancos
que substituiria a divida velha.
Para fechar o acordo, os bancos
exigiram acerto prévio com 0
FMI, ou seja, exigiram que o
‘Fundo, como auditor, garantisse
que a economia brasileira estd
no bom caminho, fato que per-
mitiria o pagamento futuro da
parte da divida ndo lastreada
pelos titulos. Para emitir esses
titulos, o Tesouro dos Estados
Unidos também exigia acordo
prévio com o Fundo. '
" Ao chegar a Washington,
Fernando Henrique foi gentil-
mente recebido pelo gerente-ge-
ral do FMI, Michel Candessus,
mas, ao contrdrio do que tinha
divulgado anteriormente no
Brasil, encontrou portas fecha-
das para um acordo ja. O Fundo
fez questdo da carta de inten-
¢les e da fixagdo de metas tri-
mestrais claras para a econo-
mia. O ministro ndo podia ofe-
‘recer essa carta de intengdes,
porque ndo pode exibir nem um
org¢amento nem sabe quando a
nova moeda serd implantada.

O subsecretario do Tesouro
dos Estados Unidos, Larry
Summers, também foi muito
gentil, mas, em nota oficial, der-

xou claro que a emissdo de titu--

los ficaria apenas para quando
saisse o acordo com o FMI. Es-
tranho foi o fato de que o teor da
nota oficial emitida pela Secre-
taria do Tesouro contradisse 0
que o ministro esperava e tinha
“manifestado logo apos seu en-
“CORro com Summers. :
Mas Fernando Henrique ndo
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esta voltando de mdos vazias.
Mesmo sem o acerto com o
Fundo e sem os bonus do Tesou-
ro, conseguiu 0 acordo-da divida
externa com os bancos. Eles dis-
pensaram a exigéncia do acordo
prévio com o FMI e o governo
brasileiro, em contrapartida,
oferecera como garantia titulos
comprados no mercado finan-
ceiro internacional.

De todo o episédio da para ti-
rar algumas conclusdes:

A Tanto o encontro com 0
FMI como o realizado com o
subsecretario do Tesouro norte-
americano pareceram mal pla-
nejados. Além de trazerem des-
fecho diferente do antecipado
pela assessoria de Fernando
Henrique, podem submeter o
ministro a desgaste politico.

A A aquisigdo de titulos com
reservas proprias, ja realizada
ou ainda a realizar, demonstra
que a economia brasileira ndo é
mais tdo dependente do FMI.
Isso, no entanto, ndo significa
que pode dispensar a “interfe-
réncia’ externa, porque estd
continua sendo indispensavel pa-
ra desfrutar outras vantagens do

" Plano Brady, que facilita a rene-

gociagdo da divida externa.

A Se ja ha algumas sérias in-
certezas em relagdo ao plano, as
negativas do FMI parecem
acrescentar outras. Isso pode
trazer algum efeito psicologico
adverso para o plano.

A A impossibilidade de fe-
char um acordo com o FMI po-
de indicar que na propria equipe.
econdmica subsistem sérias du-
vidas quanto a fase 3, especial-
mente na questdo do lastro do
real e de sua convertibilidade.
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