
OURVAL NORONHA * 
- Na sexta-feira, dia 20 de feverei- 

, de 1987, a República Federativa do 
Biraia anunciou moratória unilateral  

11.1V-pagamento de juros da dívida ex-
.têMa de médio e longo prazos. A medi-

' ti foi objeto de pronunciamento à Na-
;4o, pelo ar. presidente da República, 
cré< telex informativo aos bancos credo-
res, e foi regulamentada pela Resolu-
Não BC no 1.263, da mesma data, e pela 
eirétilar ri° 1.132, de 23 de fevereiro de 
4Wr. 

Simultaneamente, foi expedido 
.,exponninicado Firce n° 198 em 20 de 
ievereiro de 1987, submetendo à apro- 

,1 »ção prévia do Banco Central as 
Uatisferências de valores correspon-
:4a,nt'es a lucros; dividendos e retomo 
detapital. 
it  ` A mecânica de suspensão do pa-

igátriento dos juros de médio e longo 
,jkrázos envolve depósitos locais em 
opzsados, junto ao Banco Central do 
Brasil. Tais depósitos terão o valor no-
Minal da moeda estipulada nos contra-

' Ifib: Não se alterou a sistemática do 
t,rattiznento do principal da dívida de 
médio e longo prazos. 

A suspensão dos juros não afeta 
Os pagamentos de bônus de colocação 
pública; de títulos de colocação priva-
da; de compromissos junto a governos 
estrangeiros; operações garantidas por 

eIVernos estrangeiros ou organismos 
temacionals, financiamentos garan-

-tidos por navios, aeronaves ou equipa-2 
mentos de perfuração; operações las-
treadas em banker's acceptances ou •  
`eiinimercial papers, e/ou juros de equa-
lização Finex. 

Tais medidas já eram aguarda-
das pela comunidade financeira inter, 
nacional, em face de evidente deterio-
ração da economia brasileira e vieram 
apenas oficializar uma situação de fa-
to existente desde novembro de 1986. 
A manutenção do mesmo quadro des-
de aquela época e da perfeita previ.sibi-
lidada de tal situação meses antes, não 
*rinite uma explicação lógica do por 
quê das autoridades fazendárias brasi-
leiras não terem iniciado entendimen-
tos com os credores e organismos in-
ièrnacionais meses atrás ou, na pior 

As consequências da moratória 
do Brasil. Uma recusa de um banco 
brasileiro de pagamento de um depósi-
to poderá acarretar um pedido e uma 
declaração de quebra, de acordo com 
as leis do país estrangeiro e pela auto-
ridade judiciária estrangeira. As con-
seqüências potenciais de tal confron-
tação são óbvias, a principal seria o 
colapso do sistema bancário operando 
no Exterior, seguida do colapso do co-
mércio exterior do País. 

O processo de renegociação da 
dívida brasileira irá, sem dúvida, depa-
rar-se com exigências dos credores pa-
ra que o País busque o apoio do Fundo 
Monetário Internacional (FMI). 

A retórica populista tem pintan-
do o FMI em cores funestas de um 
agente do caos. 

Não se trata, absolutamente, 'do 
caso. Muito ao contrário. O FMI é uma 
organização internacional que, no fi-
nal de 1983, tinha 148 países -membros 
e o objetivo de promover a cooperação 
monetária internacional, facilitar a ex-
pansão e o crescimento do comércio 
internacional, auxiliar no sistema de 
pagamentos internacionais e colocar à 
disposição dos países-membros recur-
sos do Fundo para permitir a coração 
dos desajustes temporários de seus ba-
lanços de pagamentos. 

Entre as diversas modalidades 
de financiamento disponíveis aos seus 
membros, o FMI tem os chamados 
stand by arrangements, que envolvem 
a negociação em torno de tun progra-
ma de ajustamento o qual, até mesmo, 
deve levar em consideração os objeti-
vos sociais e políticos do país-mem-
bros, suas prioridades económicas e as 
causas de seus problemas. 

A negociação responstavel de 
ürn programa com o FMI, ao contrário 
de representar um atentado à sobera-
nia nacional, representa o exercício de 
um direito de um país-membro de um 
organismo internacional e a aprovação 
do FMI a um programa econômico de 
um país-membro dá credibilidade in-
ternacional a tal programa, significan-
do o inicio da normalização da situa-
ção de seu balanço de pagamentos. 
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das hipóteses, terem tomado tais me-
didas oficialmente naquela ocasião 
pretérita o que, além'de reforçar a cre-
dibilidade do Pais junto à comunidade 
internacional, permitiria maior tempo 
em entendimentos visando a uma so-
lução negociada de baixo risco para a 
situação económica brasileira. 

De fato, uma vez definida si-
tuação de iliquidez do Páis, cump-se 
como elementar medida de responsa, 
bilidade, iniciar uma negociação séria 
e objetiva com os credores e organis-
mos internacinais, visando a sobacio-
nar, no mais curto espaço de tempo, 
tal grave anomalia. A falta de um tal 
entendimento ou mesmo a maior !de-
longa em obtê-lo terá o condão de: 1) 
paralisar as exportações brasileiras 
(pela falta dos créditos à exporta0o, 
alavanca indispensável ao comé lo 
exterior); 2) diminuir drarnaticame te 
as importações brasileiras (pela f lta 
de créditos à importação e de di as 
para pagá-las a vista); e 3) provocar um 
ataque a ativos brasileiros no Exterior. 
Tais conseqüências drásticas nãô só 
lançariam o País na marginalidade da 
comunidade das nações, bem como 
implicariam em uma gravíssima de-
pressão econômica interna, com oitis-
simo custo social. 

Não obstante ter o ministro da 
Fazenda informado aos credores, no 
supra citado telex, que as linhas co-
merciais e interbancária (Projetos 3 e 
4) "não sofrerão nenhuma mudança", 
três dias depois o Banco Central pas-
sou um telex aos bancos brasileiros 
operando no Exterior pretendendo 
congelar estas mesmas linhas. 

Tais atitudes geralmente atin-
gem duramente as pessoas e/ou insti-
tuições que ainda têm credibilidade. 

Essa atitude especifica, revela 
uma inacreditável deficiência técnica 
e lastimável ignorância de normas bá-
sicas de finanças e de direito interna-
cional. 

Ora, os bancos brasileiros ope-
rando no Exterior estão sujeitos às leis 
do páis onde se estabelecem e, por con-
seguinte, às normas de fiscalização das 
autoridades monetárias do respectivo 
pais e não àquelas do Banco Central 


