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e perdas da moratdria,

- oito meses depois.

Quase oito meses apos ter sido decreta-
da pelo governo brasileiro, a moratéria no
pagamento dos juros da divida externa ain-

i da divide opinides, como ficou demonstrado

et e Bl B i

no debate promovido ontem pela Ordem dos
Economistas de Sao Paulo, durante a apre-
sentacéo de sua Carta de Conjuntura. O de-
bate reuniu os economistas Paulo Noguejra
Batista Jr., da FGV-Rio, Paul Singer e Deni-
sard Alves, da USP, e o jornalista Robert
Appy editorialista do jornal O Estade de S.
Paulo.

Um dos idealizadores da moratéria, co-
mo instrumento de renegociacao da divida,
quando assessor de Dilson Funaro no Mi-
nistério da Fazenda, Paulo Nogueira Batis-
ta Jr. entende que sob o aspecto de recom-
posicdo de divisas, a moratéria sé néo al-
cancou os objetivos esperados porque ficou
restrita aos juros de médio e longo prazos
devidos aos bancos privados. Disse que sea
moratéria abrangesse todos os credores, a
siﬂtualcéo das reservas seria hoje mais fave-
ravel.

”S6 em juros e principal pagos ao Clube
de Paris e ao Banco Mundial o Brasil com-
promete este ano cerca de US§ 2 bilhdes.
Temos hoje em reservas US$ 4,3 bilhdes,
graticamente a mesma quantia de dezem-

ro de 1986. £ um volume timido, se consi-
derados os excelentes superévits dos alti-
mos trés meses na balanca comercial”, dis-
se Nogueira Batista. '

Sobre os prejufzos causados ao Brasil
pela suspenséo de novas linhas de crédito,
aumento nos spreads e adiamento de em-
préstimos anteriormente acertados com o
Banco Mundial, disse que mesmo assim &
moratéria foi positiva, na mediada em que
possibilitou ao Brasil, segundo seus célcu-
los, um ganho liquido de US$ 2,8 bilhées.

O professor Denisard Alves entende
que possiveis beneficios ou prejufzos da
moratéria dificilmente poderdo ser avalia-
dos, j& que o Brasil néo conta com uma
estratégia de desenvolvimento, sustentado
na moratéria ou néo. Disse que o Pafs vive|
um dilema crucial, com ou sem moratéria,
determinado pela necessidade de remode-
lagdo de seu parque industrial, fundamen-
tal ao crescimento econdmico. Isso determi-
na, por sua vez, a capacidade ou néo de o,
Brasil pagar sua divida.

”A moratéria trouxe somente desvanta-
gens para o Brasil”, garante o jornalista
Robert Appy. Segundo ele, as transferén-
cias reais de recursos gara o Exterior au-
mentaram em valores absolutos (US$ 7,5 bi-
1hoes em 87 contra US$ 6,2 bilhdes no ano
passado) e em relagéio ao PIB (2,8% em 87
contra 2,3% em 86). “As nossas relagdes com
o Banco Mundial e o BID acusaram pela
primeira vez saldo negativo, enquanto au-
mentaram as remessas de lucros, dividen-
dos e os repatriamentos”.

Apesar da moratéria, Appy reconhece
haver hoje, por arte dos credores, maior
flexibilidade nas propostas de renegocia-
cédo da divida. Para Nogueira Batista, isso

- significa que a moratéria, enquanto instru-

mento de negociacao, estd funcionando. “A
inadequagdo dos esquemas convencionais
de tratamento do problema da divida é hoje
cada vez mais reconhecida, até mesmo nos
pafses credores. A suspensao do pagamento
de juros pelo Brasil contribuiu de forma
decisiva para consolidar aidéia de que sera
necessirio abrir novos caminhos para a ne-
gociagao”, disse o ex-assessor do ex-minis-

¢ tro Dilson Funaro.

Nogueira Batista é um entusiasta da
proposta de transformacéao da divida em ti-
tulos de longo prazo. Ele apresentou ontem
o primeiro esboco de um projeto feito em
cima da chamada securitizagdo. Estabele-
cendo como condicdo basica que a divida a
ser afetada envolva os US$ 64,7 bilhdes refe-
rentes a compromissos de médio e longo
prazos com os bancos comerciais, e US$13;3
bilhdes com o Clube de Paris, Nogueira Ba-
tista propde juros fixos a serem cobrados
pelos novos titulos de 5% ac ano, com paga-
mentos semestrais no prazo de 20 anos. Pro:
pde ainda oferecer como garantia de paga-
mento a criacdo de um fundo de amortizas
¢éo a ser formado com depdsitos semestrais
equivalentes a 0,5% da divida nova nos cin-
co primeiros anos, 1,5% nos dez anos seguin-
tes e 2,5% nos Gltimos cinco anos. O proces-
so, segundo o economista, seria feito em
cinco etapas, come¢ando em 31/12/87 e ter-
minando em 31/12/89. Segundo seus calcu
los, a divida liquida cairia de US$ 105,
bilhées para US$ 67 bilhoes em 1992.




