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Decretada a moratéria aos orga-
nismos oficiais de crédito, ndo hd como
ndo identificar nesse gesto um sensivel
agravamento da crise brasileira no
front externo. E, apesar do realismo
com que tem sido tratada a politica
cambial na administragdo Bresser Pe-
reira, ndo seria surpreendente que o
governo viesse a endurecer ainda mais
o jogo, recorrendo, como jd o fez em
outras épocas recentes, 4 centraliza-
¢do de cambio no Banco Central, con-
trolando de modo restritivo todas as
remessas de moeda para o Exterior.

Essa andlise é sustentada por um
espectalista em economia internacio-
nal, o professor Carlos Alberto Primo
Brega, da Faculdade de Economia e
Admintistragdo da USP. Embora reco-
nheca que um superdvit de US$ 8 bi-
lhdes ndo seja de todo uma utopia, res-
ta verificar como serd obtido, ou seja, a
partir de que nivel de exportagdes e
importagdes. Admitindo-se a viabdilida-
de desse resultado, é preciso analisaro
que 0 Brasil deve pagar ainda em 1987.
Af, aprofunda-se o pessimismo.

O professor-Braga calcula que o

total dos servigos a serem saldados
chega a USS$ 12 bilhoes, sendo USS 9
bilhbes de juros, o que configura uma
diferenca de USS ¢ bilhdes contra o
Pafs. O governo, segundo apurou, tra-
balha com uma expectativa de que in-
gressardo, a titulo de investimentos ex-
ternos, US§ 400 milkoes. Mas, pelo flu-
0 observado até agora, incluindo
eventuais conversdes de divida em in-
vestimentos, Braga calcula que o saldo
serd negativo, ou seja, nada de dinhei-
70 novo, mas um desinvestimento liqui-
do de US$ 1001200 milhées. Afinal, o
andamento dos trabalhos na Consti-
tuinte n@o favorece em nada uma mu-
danga de atitude por parte dos investi-
dores estrangeiros.

Com a moratéria, o Brasil deve
perder este ano cerca de US$ 1 bilthdo
nas linhas de crédito de curto prazo, o
que € aginda suportdvel. Quanto as
amortizacgoes realizadas entre empre-
sas, devem chegar a US$ 3,5/4 bilhoes,
faltando entdo amortizar US$ 10,6 bi-
lhées com o sistema bancdrio. Morats-
ria & parte, o governo espera poder
refinanciar US$ 10,9 bilhdes, incluin-
do-se aqui US$ 360 milhdes de capitali-
2zac¢do dos juros. No total, portanto, o
Brasil prec.:cria de cerca de USE 9
dilhdes, sendo que uma parte é na ver-

. Préximo passo: controle cambial

dade ficticia, pots os juros de médio e
longo prazos (em torno de US$ 4,3 bi-
lhées) ndo estdo sendo pagos. O que
faltaria, portanto, em termos liquidos,
sdo US$ 4,6 bilhoes aproximadamente,
i8s0 sem computar US$ 1,1 bilhdGo devi-
dos ao FMI. Admitindo-se, numa hip6-
tese ottmista, que o Banco Mundial de-
sembolse US$ 2,5 bilhdes, ainda resta-
riam US$ 3,2 bilhdes a serem cobertos
de alguma forma “e tudo isso no me-
lhor dos mundos”, diz Braga, ou seja,
sem desagraddveis surpresas até de-
zembro, tanto aqui como ld fora.

O QUE ESPERAR

Esse quadro de caira é que permi-
tiu ao professor Braga ndo se sur-
preender com a extensdo da moratéria,
embora ndo fosse esperada téo cedo. O
que ele teme é que um otimismo mal
Sfundado por parte do governo agrave
ainda mais o processo de renegocia-
¢@o. “NGo ha porque acreditar que, se
concentrarmos a renegociagGo junto
ao Banco Mundial, o cendrio melhora-
rd, pois o banco é tao rigoroso quanto o
FMI, mesmo sendo simpdtico & tese da
defesa do crescimento econdémico. N&o
hé como escapar de uma restrigdo nas
importagdes: se pagarmos o FMIL nos-
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sas reservas praticamente chegardo ao+-
fundo do pogo. Portanto, temos pela;
frente um jogo duro com os credores 4%
mas do qual ndo temos como fugir. Afi-L.
nal, eles tém todo interesse em estimu-t:
lar o Brasil a pagar e, por isso, deve
administrar as perdas em conjunto.”

O que preocupa Braga é o aprofun-$§
damento da recessdo interna, sinaliza
do pela queda de 30% nos saldrios’|
reais desde novembro de 1986, mos-4g
trando que a economia ndo estd prepa- b
rada para suportar uma recessdo, co+§
mo ocorreu em 1981. “A gordura dosgg
investimentos de 1983 ja& foi queimada*

vez em julho ainda ndo haja percepgdol
clara da recessdo, porque os assalaria-f=
dos ainda recebem o gatilho de maio, ef?
tsso pode até fazer com que o consumo
seja aquecido de novo, o que seria ruim
para o congelamento. Mas as pressdes
politicas talvez recrudescam depois,
quando a queda de demanda se acen-
tuar com os pregos liberados. Na ver-
dade, € uma heranc¢a do Cruzado, & 8
atual equipe ndo pode ser responsabi-fy
lizada por isso. O que ela faz ¢ evitar ™
uma maior delerioragdo desself
quadro.” o



