“Acordo S0
valorizou

a divida"

O economista Petrénio Por-
tella Filho despontou como o
principal personagem na area
econdmica, na (ltima sema-
na, depois que obteve, com ex-
clusividade, o protocolo — a
term-sheet — deé negociacao
da divida externa acertado en-
tre o Governo brasileiro e os
credores internacionais. O mi-
nistro da Fazenda, Mailson da

{

Nobrega, havia divulgado, no

dia 22 de junho, somente um
resumo da term-sheet cujo
teor abrangeu 170 paginas. De
posse do protocolo de negocia-
¢do, que conseguiu em condi-
coes especiais, :Portella, na
quarta-feira, distribuiu uma
versdo resumida & imprensa,
deixando claras: as divergén-
cias entre o docimento distri-
buido pelo titular da Fazenda
e o documento otiginal assina-
do com os credores.

Na versao, bastante resumi-
da, do acordo distribuida por
Maijlson ficaramomitidos pon-
tos considerados capitais no
acordo inserido na term-sheet,
como, por exemplo, o fato de
que o Pais somente recebera
recursos dos bancos se cum-
prir a risca os acordos microe-
conémicos financiados pelo
Banco Mundial. As parcelas
dos empréstimos somente se-
rao liberadas com aval do
Fundo Monetario Internacio-
nal, caso o acordo com este es-
teja sendo cumprido.

Outra questio polémica:
Mailson havia divulgado ofi-
cialmente que ¢ Pais comeca-
ria a pagar o principal da divi-
da externa somente depois de
1995. Na term-sheet, porém,
esta dito que o Brasil comeca-
r4 a pagar — down payments
— o principal a partir de 1991.
Mais: o esquema de conversao
da divida em investimento foi
incluido de forma definitiva no
protocolo, fato que podera
criar perturbacfes incOmodas
ao processo inflacionario, e os
reempréstimos: (relending)
que os credores dispéem no
Banco Central serdo aplicados
de forma bastante flexivel, ao
contrarijo das informacodes an-
teriormente fofnecidas pelos
negociadores oficiais da dijvi-
da externa com os credores.

Formado em economia pela
Universidade de Brasilia, em
1978, pesquisador do Instituto
de Planejamento Econémico e
Social (IPEA/SEPLAN), en-
tre 1977 e 1985, formado em
grau de Master of Science pela
University of Minnesota, nos
EUA, onde residiu por 3 anos,
assessor legislativo no Senado
Federal, mediante concurso,
filho do ex-senador Petrénio
Portella, o economista Petro-
nio Portella Filho, 32 anos,
doutorou-se na Universidade
de Campinas, no ano passado,
com o trabalho que se trans-
formou em livro, ‘“A Morato-
ria Soberana’’, e, atualmente,
€ o principal assessor para as-
suntos da divida externa na
Comissdo do Senado, que estu-
da o assunto.

Em entrevista ao CORREIO
BRAZILIENSE ele conside-
rou prejudicial ao Brasil a ne-
gociacdo acertada entre o Go-
verno € os credores, porque
ela valorizou a divida que es-
tava se desvalorizando, e pre-
viu que o programa de ajusta-
mento ditado pelo FMI nao
promovera o crescimento. Pe-

_lo contrario, aprofundara, dis-
se, a recessio. Ele s6 nao dis-
se como conseguiu a
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Petrénio Portela Filho: “‘Foi u

term-sheet gque o0 ministro
Maijlson recusou a encami-
nhar a Comissao do Senado e
podera azedar as relacoes en-
tre ambos.

Vocé concorda com declara-
cbdes do ministro da Fazenda
de que o Brasil fez o melhor
acordo da histéria com os cre-
dores internacionais, na rene-
gociacdo da divida externa?

— Evidentemente, nao. Ini-
cialmente, ndo podia dar uma
posicdo abalizada sobre o
acordo porgue 0 ministro se
negou a encaminhar ao Sena-
do Federal o protocolo — term
sheet — de negociacao acerta-
do com os credores. Era uma
negociacéo quase clandestina.
O ministro se dignou a divul-
gar notas dando conta apenas
dos pontos positivos. Poste-
riormente, conseguimos obter
uma cépia do protocolo e cons-
tatamos que o acordo nio é fa-
voravel ao Pajs. O ministro
omitiu & Nacao questdoes im-
portantes, relegou ao esqueci-
mento os pontos problemati-
cos e ressaltou apenas 0s pon-
tos positivos.

Por que pagar o principal da
divida antes de vencido o pra-
z0 de caréncia de 8 anos, con-
forme garantiu o ministro
Mailson da N6brega?

O protocolo acertado com o0s
bancos € draconiano aos inte-
resses nacionais. O Pajs co-
mecara a pagar 0 principal
nas seguintes condicodes: 5 por
cento do total vencido em 1991,
10 por cento em 1992 e 15 por
cento em 1993. Mailson infor-
mou a Nacao que 0 pagamento
comecaria em 1995. Uma in-
verdade. O Governo nao nego-
ciou bem essa questdo, levan-
do em conta que os juros flu-

m péssimo negocio”’

tuantes incidentes sobre a
divida nos ultimos anos f »ram
extorsivos.

O acordo saiu em tcmpo re-
lativamente rapido, oito me-
ses. Qual sua anélise sobre es-
te aspecto da negociacio?

Analisei diversos casos de
moratoria em varios paises e
constatei que inexistem casos
de negociacdo da divida que
tenham sido rapidos. No mo-
mento em que 0 ministro deci-
diu renegociar a divida em
tempo recorde, ele abriu mao
daquele que costuma ser 0
mais valioso instrumento de
negociacdo dos devedores, o
tempo. Nao € de se admirar,
portanto, que ele tenha con-
cluido um ac)rdo tao desfavo-
ravel ao ™1js.

Mas, cie insiste em dizer
que foi o0 melhor acordo ja fir-
mado com 0s credores por um
pais devedor...

Se foi um acordo tao bom,
por que ele se negou a encami-
nhar ao Senado o protocolo da

- negociacdo e comparecer pe-

rante aos senadores para dis-
cutir os termos da negocia-
cao?

A negociacéo conclujda com
os credores, sob responsabili-
dade de Mailson, leva o Pais
paraonde?

A um beco sem sajda. A ne-
gociacdo com os credores va-
lorizou a divida que estava se
desvalorizando no mercado
secundario. A desvalorizacao
chegou a atingir a marca re-
corde de 61 por cento do valor
facial, quando antes da mora-
toria o desconto se situava em
24 por cento no valor facial. Ou
seja, Maijlson valorizou a divi-
da que estava se desvalorizan-
do.

Mas, a moratéria nao foi um
fracasso?

Durante os nove meses de
moratoria, o Brasil normali-
Z0u 0 seu comércio internacio-
nal, pagou em dia suas dividas
prioritarias excluidas da mo-

taréria e aumentou suas re- |

servas internacionais de 3.3
bilh-oes de délares para 4,9 bi-
Ihées de délares, um aumento
de 50 por cento de suas dispo-
nibilidades de caixa. O Paijs n-
ao sofreu prejuizos, mas, sim,
os bancos.

Antes se dizia que o Paijs fi-

cou marginalizado pela comu-

nidade financeira internacio-

nal porque decretou a morato-

ria. Agora que a moratéria é
coisa do passado, os bancos
voltarao a emprestar ao Pais?

Qualquer pessoa mediana-
mente informada, todos os
economistas, sabe que ndo ha-
vera dinheiro novo dos ban-
cos. Eles se cercaram de to-
das as garantias, amarraram

o Brasil ao Banco Mundial, ao ;

FMI e ao Clube de Paris, 0s
titulos da divida que estavam

se desvalorizando voltaram a -

se valorizar, estdo conseguin-
do rolar as dividas de acordo

com as condicdées que aten- '

dem aos seus interesses.

Mailson vai conseguir repetir -

a carreira bem-sucedida do
ex-ministro Mario Henrique
Simonsen: devera ser nomea-

do, depois desse acordo, dire-

tor do Citibank.
A continuidade da morat6-
ria ndo traria retaliacdes ine-

vitaveis e isolamento crescen- '

te do Pais junto a comunidade
financeira internacional?
Discutir pagamento de juros
e desconto da divida faz parte
de uma negociacao soberana.
A djvida encontra-se absurda-
mente valorizada. Os credores
cobraram taxas de juros ex-

torsivas e aumentaram a divi-
da através do mecanismo da

taxa de juros flutuantes, clau-
sula considerada leonina pelos
juristas brasileiros. Portanto,

tinha que ser anulada. Quanto |

a proclamada retaliacao dos
credores, analisei todos os ti-
pos de retaliacoes. A divida €

incobravel judicialmente, 0s |

bancos ndo tém condicoes de
apreender exportacfées nem

confiscar reservas do Banco -

Central.
O Brasil sofreu ou nio isola-
mento depois da moratéria?
Chegou a ser ensaiado timi-
damente um boicote financei-
ro no inicio da moratéria, mas

o Pajs conseguiu manter nor- .
malizada as relacdées com 0s -

credores.

Por que, entdo, a moratéria .

caiu?

Nao foi por motivos técnicos -
que o Pajs saiu da moratoéria,
mas por motivos politicos. Os -
grupos ligados a exportacdo e

os meios financeiros fizeram
uma forte alianca polijtica pa-
ra contrapor a orientacao da

cruzada nacionalista em defe- -
sa do crescimento nacional. :
Além disso, a moratoria foi
decretada em circunstancias »

inoportunas, trés meses de-

pois do fracasso do Plano Cru- :
zado, no momento em que a -
popularidade do Governo esta- -
va no seu nivel mais baixo, de- *
pois do fim do congelamento. .

E o argumento de Mailson
de que o Pajs sofreu um pre-

juizo de 5 bilhées de délares -

com a moratéria?

Esse argumento é totalmer
te falacioso. Os numeros

Mailson foram tirados de sua -
cartola. Ele e sua equipe ndo ™
se preocuparam em divulgar -

trabalhos técnicos que tornas-

sem transparente a misterio--
sa contabilidade que originou.

esse prejuizo de 5,2 bilhdes de
délares.
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