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Para quem, , no Brasil, 
não gostou da classificação 
BA1, que o Moody's Inves-
tors Service, de Nova York, 
concedeu, em novembro do 
ano passado, a cerca de 
US$ 2 bilhões em títulos da 
dívida a longo prazo do Te-
souro brasileiro no euro-
mercado, aqui vai uma boa 
notícia: a declaraçõ da mo-
ratória sobre os pagamen-
tos das dividas aos bancos 
não afetou a classificação 
do Moody's. 

Num "comentário espe-
cial" que enviou no mês 
passado aos seus 2 mil assi-
nantes, a maioria consti-
tuída por investidores insti-
tucionais, o serviço confir-
mou sua decisão de novem-
bro, afirmando que a clas-
sificação BA1 "já incorpo-
rava a probabilidade de 
uma significativa deterio-
ração das contas externas 
do Brasil bem como a con-
vicção razoável de que, sob 
os cenários mais prová-
veis, a dívida oficial conti-
nuará a ser completamente 
honrada". 

"Não esperamos nem 
mudança na classificação 
como resultado direto da 
suspensão de pagamentos 
de juros pelo Brasil", es-
creveram os analistas Da-
vid Levey, Christopher T. 
Mahoney e Donal E. Noe. 
"Contudo, na medida em 
que nós percebemos o valor 
real dos empréstimos para 
o Brasil diminuir em conse-
qüência da erosão da capa-
cidade ou intenção de repa-
gamento, isso poderia ter 
significância analítica e 
implicações potencialmen-
te negativas para a classifi-
cação." 

Eles acrescentaram' que 
a perda de valor real dos 
empréstimos "tem signifi- 

cância analítica e pode 
exercer pressão para baixo 
sobre as classificações de 
bancos altamente expos-
tos" no Brasil. O Moody's 
classifica a dívida de cente-
nas de bancos americanos. 

Grosso modo, o "rating" 
BA1 corresponde, no elenco 
de categorias usadas pelo 
serviço, à classificação 
"sub standard" que as au-
toridades bancárias do go-
verno dos EUA deram, há 
duas semanas, para os em-
préstimos de médio e longo 
prazo dos bancos america-
nos ao Brasil, e que já le-
vou vários deles a colocar 
esses ativos em regime de 
caixa e assumir perdas de 
receita muito antes do pra-
zo em que normalmente po-
deriam fazê-lo. 

Em seu comentário data-
do de 12 de março, os ana-
listas do Moody's previram 
que os bancos colocariam  

seus empréstimos para o 
Brasil na coluna do "non-
accrual". 

"A suspensão de paga-
mentos, pelo Brasil é me-
nos importante do que os 
problemas econômicos 
subjacentes que necessita-
ram dessa decisão." 

"Esses problemas evi-
denciam que, depois de cin-
co anos de razoável cresci-
mento da economia mun-
dial e taxas de juro mais 
baixas, a crise da dívida es-
tá ainda longe de ser resol-
vida", opinou o Moody's, 
lembrando que suas análi-
ses anteriores sobre o pro-
blema já "sugeriam que os 
juros desses empréstimos 
não podem ser pagos numa 
base sustentável sem ex-
traordinárias medidas de 
austeridade". 

Numa outra passagem, o 
serviço chamou os resulta-
dos do Plano Baker de  

"medíocres" e ofereceu 
uma aplicação idêntica à 
que as autoridades econô-
micas do Brasil e de outros 
países endividados têm da-
do. "Uma razão importan-
te para o fracasso do Plano 
Baker é a dificuldade (dos 
países endividados) de le-
vantar o capital estrangei-
ro suficiente para assegu-
rar taxas razoáveis de 
cresscimento." 

Reforçando' os temores 
já óbvios entre banqueiros, 
o Moody's previu que o pro-
cesso aberto pela declara-
ção da moratória brasilei-
ra será "acidentado e de-
sordenado". O serviço 
aconselhou seus clientes a 
terem em mente que "a de-
sordem será exagerada pe-
la natureza descontínua da 
contabilidade dos bancos, 
que primeiro suprime e de-
pois magnifica os proble-
mas subjacentes". 


