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As autoridades financei-
ras do governo brasileiro 
manifestam um reservado 
otimismo ante a retomada 
das negociações da dívida 
externa brasileira junto ao 
Clube de Paris, a partir do 
próximo dia 19. Os negocia-
dores brasileiros sentam-
se à mesa convencidos de 
que a ausência de um pro-
grama de ajuste junto ao 
Fundo Monetário Interna-
cional (FMI) representou 
um expressivo avanço na 
questão da dívida externa 
brasileira no ano de 1986. 

A estratégia de negocia-
ção já defendida ostensiva-
mente pelo ministro da Fa-
zenda, Dílson Funaro, pre-
tende um reescalonamento 
da dívida contraída junto 
aos governos reunidos no 
Clube de Paris vencida em 
1985 e 1986 — estimada em 
US$ 4 bilhões, aproximada 
mente — e ainda uma defi-
nição para os débitos de 
1987, ainda não estimados 
oficialmente. A redução da 
taxa de risco ("spread") 
dos atuais 2,5% é outro ob-
jetivo de Funaro. 

O ministro da Fazenda 
pretende sentar-se à mesa 
de negociações com os cre-
dores privados internacio-
nais com a perspectiva de 
reescalonar todo o estoque 
da dívida que o País man-
tém junto aos seus bancos 
— algo em torno de US$ 70 
bilhões — correspondente a 
dois terços do estoque total 
da dívida estimada para o 
final do exercício de 1986 
em US$ 110 bilhões, US$ 5 
bilhões acima do saldo apu-
rado em 31 de dezembro de 
1985. 

Com essa estratégia Fu-
naro está convencido de 
que poderá quebrar uma 
rotina tradicional no enca-
minhamento da dívida ex-
terna brasileira, que tem 
mantido as negociações 
com os credores privados 
atreladas e condicionadas 
aos resultados alcançados 
junto ao Clube de Paris. "A 
natureza do endividamento 
é diversa", costumam di-
zer seus assessores mais 
próximos para sustentar o 
ponto de vista ministerial. 

Um elemento considera-
do importante pelo minis-
tro Funaro na tentativa de 
obter junto aos bancos pri-
vados um reescalonamento 
plurianual da divida está 
no perfil de pagamento do 
principal (amortizações), 
que apresenta um gargalo 
entre 1986 e 1991 de aproxi-
madamente US$ 74,605 bi-
lhões, conforme dados da 
última edição do Programa 
Econômico do Brasil. já en-
viado aos bancos credores 
e a instituições financeiras 
internacionais. 

Esses dados indicam que 
esse volume de amortiza 
ções já programadas re-
presenta 77,8% do total da 
dívida externa registrada 
no Banco Central em 3l de 
dezembro do ano passado, 
da ordem de US$ 95,857 bi-
lhões. 

A renegociação plu-
rianual visaria diluir esse 
volume de amortizações 
até o final da década de 90 e 
início da primeira década 
do ano 2000. 

Alguns analistas do go-
verno não escondem algu-
ma preocupação com o en-
caminhamento da questão ;  
principalmente devido ao 
resultado do saldo comer-
cial brasileiro, estimado 
em US$ 10,5 bilhões, consi-
derado insuficiente para o 
cumprimento dos compro-
missos da conta de servi-
ços, prevista em US$ 12,5 
bilhões. 

O 	que 	vai exigir, 
adicionalmente, a obtenção 
de dinheiro novo, sob a for-
ma de empréstimos da or-
dem de US$ 2 bilhões. 

Esse quadro, associado 
ao baixo nível das reservas 
cambiais de final de ano, é 
visto pelo professor Dércio 
Garcia Munhoz — decano 
de Economia da Universi-
dade de J!,a,silia e respon -

sável pela proposta econô-
mica esboçada peio faleci-
do presidente Tancredo Ne-
ves — como indicativo de 
que, mais do que urna pos-
tura de -eudurecimento" 
frente aos credores exter-
nos, os nego,-  !adores brasi-
leiros devem utilizar de 
"astúcia" pai a obter uma 
negociação "razoável" da 
dívida externa já no âmbito 
do Clube de Paris. 

Dércio Munhoz entende 
que o recente elenco de me-
didas tributarias — que vi-
saram principaimente de-
sacelerar o consumo — 
agradou ao Fundo Monetá-
rio Internacional (FMI), 
principaimenía porque vi-
saria ao controle efetivo do 
déficit público brasileiro, 
mas não impede o seu re-
crudescimento devido à 
elevação dos custos 
ceiros da divida interna e a 
sua rriateri?liaação ein 
mais inflação, já nos pri-
meiros mele• ano.' 

A "astúcia" dos negocia-
dores brasileiros, segundo 
o professor, estaria em de-
finir claramente aos credo-res os desdobramentos des-
se processo, informando-os 
de que num ano constito. 
cional, em que a economia 
vai exigir ajustes, "melhor 
seria conclua ara a renego 
ciação que postergasse o 
exame das questões mais 
filada ment a as ", abrindo es-
paço à ação do governo 
brasileiro para a reorgani- l 
zação ecouomico-finan-
ceira interna. 


