
bu‘r (pavotc- Tregua cambial não e 
sinônimo de moratória 

Primeiro, na quarta-feira, o 
Ministro da Fazenda anunciou 
oficialmente que o Brasil iria re-
tomar as negociações com os 
credores estrangeiros, viajando 
com essa finalidade para os 
EUA, está semana. Depois, so-
mente na sexta-feira é que sur-
giu a confirmação oficial de que 
o Brasil iria suspender também 
o pagamento dos juros aos cre-
dores internacionais. A seqüên-
cia cronológiça desses dois acon-
tecimentos e importante, para 
avaliar corretamente as decisões 
do Governo brasileiro, deixando-
se de lado as interpretações 
bombásticas, semeadas ou não 
por Brasilia. Por ela, fica claro 
que o Governo brasileiro não 
partiu para nenhum confronto 
com os banqueiros: cumpriu o 
ritual tradicional, diplomático, 
de primeiro anunciar a disposi-
ção de sentar-se à mesa de con-
versações, em busca de um acor-
do, e em seguida comunicar a 
suspensão dos pagamentos —
também uma rotina que os paí-
ses endividados adotaram desde 
1982, com a concordância plena 
dos banqueiros e organismos in-
ternacionais com o FMI. Não há, 
assim, nenhuma "moratória", de 
resto uma expressão usada de 
forma inadequada também des-
de 1982, a não ser no caso da Po-
lônia. Moratória, de fato, somen-
te existe se se comunica aos 
credores que não vai rediscutí-
los enquanto não resolver seus 
problemas, à sua moda. Quando 
um país busca um acordo para 
refinanciamento de sua dívida, 
mesmo que em condições mais 
favoráveis, a suspensão dos pa-
gamentos tem, antes, o caráter 
de uma "trégua cambial", auto-
rizada pelos credores, para que o 
país devedor não continue a per-
der divisas enquanto as negocia-
ções se desenrolam. 

E nessas negociações, os cre-
dores não vão fazer as velhas 
exigências que poderiam levar o 
pais a urna recessão? Qual a  

chance, além disso, de as preten-
sões do Brasil serem acolhidas? 
sobre estas últimas, é preciso as-
sinalar desde já que elas são 
mais modestas do que parecem 
(talvez porque as versões oficiais 
queiram dar a impressão de que 
o Brasil está "endurecendo" com 
os credores). Por exemplo: o 
Brasil pretenderia limitar o pa-
gamento de juros, este ano, à fai-
xa dos US$ 6 a US$ 7 bilhões, 
com "substancial redução em re-
lação a 1986", segundo as ver-
sões correntes. Ora, o fato é que 
as taxas de juros internacionais 
neste momento estão mesmo na 
faixa de 6,5 a 7% que, aplicados 
à dívida externa ele US$ 108 bi-
lhões, resultariam em um de-
sembolso de US$ 7 a US$ 7,5 bi-
lhões, em juros. vale dizer: a 
concessão dos banqueiros se li-
mitaria a algo como US$ 1,5 bi-
lhão, uma cifra que evidente-
mente não impediria o bom 

desfecho das negociações. Quan-
to às exigências dos credores, 
eles inevitavelmente desejarão 
um combate mais efetivo à in-
flação (que toda a sociedade bra-
sileira reclama), .essencial para o 
pagamento dos compromissos 
externos. Aqui, um maior plane-
jamento no comércio exterior 
brasileiro evitaria a necessidade 
de cortes violentos nas importa-
ções (como esta coluna apontou 
sucessivas vezes ao longo dos úl-
timos meses, relembrando inclu-
sive propostas que o Ministro 
Funaro defendia, nessa linha, 
quando era apenas empresário). 
O fim da política de "torra de 
dólares", adotada em má hora 
no ano passado, com importa-
ções desnecessárias e descontro-
ladas, dará substancial contri-
buição ao reequilíbrio das con-
tas externas. Tudo isso, se a 
economia passar a ser adminis-
trada de forma competente. 


