Moratoria a vista

~ A decisdo do Governo de restabelecer o
‘controle do Banco Central sobre todos os
‘pagamentos internacionais, mediante a
centralizacdo do cambio, e a desvaloriza-
cao em doze por cento do cruzado em rela-
‘cao ao dolar, configuram uma nova tatica
para resolver dificuldades emergenciais.
Por um lado, pretende-se reduzir o repa-
‘triamento indevido de divisas e opor resis-
«»tenma eficaz a manobras especulativas em
‘operacoes com o0 mercado externo. Por ou-
tro, realinhar sobre custos operacionais {a-
wvoraveis o segmento produtivo vinculado
‘as exportacoes, de modo que a balanca co-
mercial possa fechar o exercicio com um
saldo minimo de 16 bilhdes de dolares.

Mas o objetivo estratégico das medidas
consiste em evitar o comprometimento das
reservas cambiais. calculadas hoje em tor-
no de seis bilhoes de dolares, com o resgate
de juros ¢ parcelas da divida externa. Com
a visdo posta sobre a situacdo argentina.
cujo esgotamento das reservas em dolares
abriu espaco a investida da hiperinflacdo, o
Governo passa a praticar uma politica
cambial capaz de evitar pressoes indeseja-
veis sobre os niveis internos de estabilidade
econdmica.

Nao ha davida de que as inovacoes agora
introduzidas no controle do cambio e nos
mecanismos de equivaléncia cambial para
aumentar a competitividade das exporta-
coes sao faces de uma politica monetaria
destinada a assegurar as coordenadas eco-
nomicas internas em razdo dos dese-
quilibrios nas contas externas. A sustenta-
cdo das reservas cambiais no nivel minimo
de seis bilhoes de dolares e a conquista de
um saldo pelo menos de 16 billhdes de dola-
res na balanca comercial ndo bastam. to-

davia, para atribuir alguma seguranca na
administracido dos compromissos externos
do Brasil. Em setembro proximo, vencera
uma parcela de juros da ordem de trés bi-
lhoes de dolares e, até agora, os gestores
das contas externas ndo tém a minima es-
peranca de conseguir a importancia sem a
liberacdo de empréstimos procedentes de
instituicoes internacionais de crédito, em
primeiro plano o FMI e os bancos privados.

Portanto, as providéncias agora adota-
das nao eliminam a possibilidade de o Bra-
sil proceder a uma nova moratoria. unilate-
ral ou consensual, hipotese também ja ad-
mitida pelos credores. Apesar das reco-
mendacodes das sociedades industrializadas
para que 0s agentes oficiais do sistema fi-
nanceiro internacional ajudem as nacoes
endividadas, o FMI mostra-se relutante em
pactuar condicdes moderadas para a rola-
gem da divida externa. Argumenta que 0
Governo brasileiro, aléem de ndo cumprir a
meta para a reducdo do deficit publico a
dois por cento do PIB, acaba de admitir
gastos que deverdo eleva-lo. ao final do
exercicio. a nove por cento.

Como, porém, os bancos pivados reduzi-
ram os estoques da divida mexicana em 16
bilhoes de dolares, aléem de conceder-lhe
empréstimo adicional de 1,8 bilhao de dola-
res para o resgate de juros venciveis, ha es-
peranca de que tal iniciativa seja estendida
ao Brasil, unica forma de fazeé-lo renunciar
a moratéria. Assim, as inovacoes introduzi-
das agora no cambio e a criacdo de condi-
cOes favoraveis para sustentacido das ex-

- portacoes em niveis adequados, deverao

ser seguidas de urgentes conversacoes com
os credores internacionais para resolver o
problema emergencial da divida externa.



