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Governo está  preparado 
Domingo, 2/7/89 

/I 	II para a  moratória .  
Ademar Shiraishi 

O País começa o segundo se-
mestre já esboçando a moratória 
negociada da dívida externa, a par-
tir da centralização cambial que 
começa a 'vigorar amanhã. O mi-
nistro da Fazenda, Maílson Ferrei-
ra da Nóbrega, já não manifesta es-
peranças de obter, este ano, dinhei-
ro novo do exterior, e o Governo 
brasileiro tem até o final do próxi-
mo mês para negociar a suspensão 
dos pagamentos de juros da dívida 
aos bancos internacionais, sem o 
impacto traumático da moratória 
unilateral. 

Na última quarta-feira, a pro-
gramação da oferta de moeda apro-
vada pelo Conselho Monetário Na-
cional (CMN) já sinalizou desvios 
cambiais significativos. No trimes-
tre abril a junho, o Banco Central 
registrou na rubrica "mercado de 
câmbio" fluxo negativo de NCz$ 
2,15 bilhões, contra NCz$ 4,32 bi-
lhões positivos nos três primeiros 
meses do ano. 

De acordo com o voto do Banco 
Central, a brusca reversão das ope-
rações vinculadas ao setor externo 
foi decorrente da "maior concen-
tração, no segundo trimestre, de 
pagamentos do serviço da dívida 
externa pelo Tesouro Nacional e 
remessa de lucros e dividendos, 
bem como da antecipação do fecha-
mento de contratos de câmbio de 
exportação ocorrido no trimestre 
ànterior". 

Na fixação das metas para o 
trimestre julho a setembro, o Ban-
to Central já trabalhou com a hipó-
tese de moratória negociada ou não 
da dívida externa. Os pagamentos 
de serviços da dívida com aval do 
Tesouro Nacional exerceram im-
Pacto monetário de NCz$ 1,04 bi-
lhão, no primeiro trimestre, e de 
WCz$ 2,31 bilhões, no segundo. 
Mas, para este trimestre julho a se-
tembro, mesmo com a perspectiva 
de inflação média mensal de 25 a 
30%, o Banco Central projetou  

pressão monetária de apenas NCz$ 
1,57 bilhão dos pagamentos da dí-
vida externa pelo Tesouro. 

Surpresa 
A estimativa de pagamentos de 

julho a setembro surpreende pela 
queda em relação ao trimestre an-
terior, até em valores nominais e 
também pela concentração dos ser-
viços da dívida no período. O pró-
prio ministro da Fazenda reconhe; 
ce que setembro será o mês crítico 
para as contas externas do País, 
com serviços da dívida exígiveis de 
US$ 2,5 bilhões. Por isso, o mon-
tante projetado de NCz$ 1,57 bi-
lhão para os pagamentos dos servi-
ços da dívida pelo Tesouro sinaliza 
retenção efetiva das remessas ao 
exterior. 

Ontem, O Estado de S. Paulo 
publicou documento que teria sido 
enviado, na sexta-feira, pelo Minis-
tério da Fazenda aos embaixadores 
brasileiros nos principais centros 
financeiros, para explicar o agra-
vamento da crise cambial e o enca-
minhamento futuro das negocia-
ções com os credores externos. O 
documento informa que as reser-
vas cambiais brasileiras permane-
cem estáveis em US$ 5,6 bilhões 
desde maio, porém, com "claras in-
dicações de que poderão declinar 
sensivelmente nas próximas 
semanas". 

O ministro da Fazenda espera 
que a criação do BTN cambial, co-
mo instrumento de hedge — garan-
tia contra o risco de novas mídis ou 
maxidesvalorizações do cruzado —
reduza as remessas de lucros e di-
videndos e repatriação de capital 
pelas subsidiárias das E npresas 
multinacionais, que atin, ;iram o 
volume recorde de US$ 2 bilhões, 
somente no primeiro semestre des-
te ano. 

Mas a outra medida de cautela 
anunciada na sexta-feira, a centra-
lização cambial, deve viabilizar o 
que o ex-ministro da Fazenda, Má-
rio Henrique Simonsen, definiu co-
mo "moratória educada" a exem-
plo do que o então ministro do Pla-
nejamento, Delfim Netto, adotou 
em 83. De acordo com o documento 
atribuído ao Ministério da Fazen-
da, o Brasil não tem como evitar a 
suspensão de pagamentos ao exte-
rior, nos próximos meses. 

A projeção contida no documen-
to é de queda dos superáviti men-
sais da balança comercial e de falta 
de dinheiro novo para cobrir o au-
mento dos serviços da dívida exter-
na global, ao longo deste semestre. 
Após o fracasso dos entendimentos 
com o Fundo Monetário Internacio-
nal, em junho, conforme o docu-
mento divulgado ontem, "deixarão 
de ingressar no País, no corrente 
ano, recursos da orde de US$ 2,5 a 
3 bilhões". 


