Para Moody’s, Pais permanece
vulneravel e muito endividado

Mudancga da
perspectiva ‘estdvel’ do
rating B2 ndo estd
sendo cogitada

FERNANDO DANTAS

10 — O Brasil é um pais
R excessivamente endivi-

dado, e apesar do “tra-
balho razoavel” da equipe eco-
nomica do presidente Luiz Ina-
cio Lula da Silva até agora, a
Moody’s ndo cogita em mudar
a perspectiva ‘estavel’ do rating
soberano do Pais, que esta em
B2, cinco degraus abaixo do ni-
vel de “grau de investimento”,
¢ seis degraus abaixo do rating
do México.

A declaracio foi dada ontem
ao Estado por Vincent Truglia,
diretor-executivo e chefe da uni-
dade de risco soberano da Moo-
dy’s, uma das duas mais impor-
tantes agéncias de rating do
mundo. O rating B2 correspon-
de aproximadamente a um ris-
co de défault de pouco menos
de 20% ao longo de 4 anos. “Es-

tamos confortaveis com a pers-
pectiva ‘estavel’ do rating do
Brasil”, disse Truglia, que consi-
dera que uma forte reducdo da
taxa real de juros no Brasil é
fundamental para a queda con-
sistente do risco do Pais. E isto,
para ele, depende de que os in-
vestidores nacionais se tornem
confiantes na solidez fiscal do
Brasil no médio prazo.

O diretor da Moody’s obser-
vou que a divida externa brasi-
leira fechou 2002 em um nivel
equivalente a 303% da receita
de exportacoes do Pais, e deve
ficar em 285% em 2003, nas
projecoes da agéncia. No Méxi-
co, esta razao esta em 89%. “Es-
te indicador é muito alto no Bra-
sil, para padrdes internacio-
nais”, disse o executivo.

Para o analista, a economia
brasileira continua vulneravel a
choques, e 0 governo terd que
manter uma forte dose de auste-
ridade fiscal por varios anos.
“Q problema ¢ que eu nao sei
quanto tempo a populagéo bra-
sileira vai querer viver sob um
regime de austeridade tao inten-

s0”, comentou Truglia.

Para ele, mesmo com a politi-
ca econdmica de Lula revelan-
do-se melhor do que o espera-
do, “muitos fatores estdo total-
mente fora do controle do go-
verno”’, como o crescimento glo-
bal, as taxas de juros internacio-
nais e o preco do petréleo.

Truglia disse ser preciso que
os investidores brasileiros ad-
quiram uma forte confianca de
que a situacdo fis-
cal do governo é
solida no médio
prazo: “A divida
publica domésti-
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so da divida”. Ele compara a ta-
xa real de juros brasileira, de
mais de 10% anuais, com a me-
xicana, que esta abaixo de 5%.
No cendrio mais provavel de
uma vitéria relativamente rapi-
da dos Estados Unidos contra o
Iraque, Truglia acha que o Bra-
sil ndo sera muito afetado. Po-
rém, se a guerra se prolongar, a
economia brasileira sera afeta-
da por menor crescimento mun-
dial; maiores ju-
ros internacio-
nais (para finan-
ciar o déficit ame-
ricano com o0s

ca estd na mio ESTA SEIS gastos militares);
dos investidores alta do prego do
nacionais, e sio DEGRAUS petréleo; e redu-
eles que reagem ¢do do apetite
primeiro, e de- ACIMA por titulos brasi-
pois sdo seguidos , leiros.

pelos investido- A grande vira-
res externos”. da da conta corrente brasileira

Se fosse possivel fortalecer
aquela confianga, 0s juros reais
do Brasil poderiam ter uma for-
te queda. “Os altos juros reais
sdo um grande fator negativo
no caso brasileiro”, disse Tru-
glia. Basicamente, eles impe-
dem o crescimento em um rit-
mo vigoroso, o que 0 executivo
classifica como “a forma me-
nos dolorosa de se reduzir o pe-

em 2002, para Truglia, ndo ¢ a
solucio para os problemas eco-
nomicos brasileiros, porque o
Pais tem uma economia muito
fechada, como os Estados Uni-
dos e o Japao. Ele acha qugra vi-
rada no setor externo nao é sufi-
ciente para recolocar o Brasil
na trilha do crescimento rapi-
do, o que depende essencial-
mente da queda dos juros reais.



