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Os juros

arney: “maior erro’.,

aleu a pena? E o que muitos brasilei-
ros devem estar-se perguntando, ho-
je, um ano apés o presidente da Re-
pablica, José Sarney, no dia 20 de
fevereiro do ano passado, anunciar pelo
radio e televisdo, com ar preocupado, a
suspensédo do pagamento dos juros da divi-
da externa. Sarney, que chegou a definir a
moratéria como ‘“‘uma atitude de fé no Bra-
sil”, voltou atras em seu discurso, declaran-
do que “foi o maior erro”, no inicio deste
més. Em entrevista ao programa “Roda Vi-
va”, da TV Cultura, no Gltimo dia 8, o ex-
ministro da Fazenda, Dilson Funaro, consi-
derou a moratéria como “o maior acerto”. E
classificou como “incompetentes e sem se-
riedade” os célculos do também ex-minis-
tro Mario Henrique Simonsen, segundo os
quais a moratéria custou US$ 1 bilhéo ao
Brasil. .
Seja como for, a medida nédo rendeu os
dividendos esperados pelo governo, tanto

<4 na recuperacdo de sua imagem politica,

abalada com o fracasso do Cruzado, como
na frea externa, obrigando os credores a
ceder em sua exigéncia de levar o Brasil de
volta ao Fundo Monetario Internacional.
Estes dois objetivos estavam por tris da
deciséo, segundo dois ex-assessores de Fu-
naro, os economistas Luiz Gonzaga Belluz-

_zo e Jodo Manuel Cardoso de Mello, que

- participaram diretamente da preparacéo
da moratéria e que discordaram da forma
proposta por Sarney.

"Eu convoco os politicos, os trabalha-
dores, os empresérios, o capital e o traba-
lho, estudantes, igrejas, o povo todo, para
ajudar o Brasil nesta hora. Hora grave.”
Tal gravidade era traduzida, na época, pe-
los nfimeros pouco favoraveis ao Pafs, cuja
dfvida chegou a US$ 109,3 bilhdes, em ju-
nho de 1988, conforme anincio do Banco
Central, em abril de 1987. Se o Brasil qui-
sesse pagar a parte vencida em 87, entre o
principal e os juros, teria que desembolsar
US$ 26,7 bilhdes, uma verdadeira fabula
diante da combalida situa¢éo da balanca
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comercial, onde o superavit de US$ 12,5
bilhdes de 85 foi transformado num déficit
de US$ 42 milhdes, em janeiro de 1987.

Além desses nimeros, havia ainda uma
outra agravante. As reservas cambiais do
Pais, que ja foram de US$ 11 bilhdes e
cafram para US$ 3,962 bilhdes, conforme o
discurso de Sarney em 20 de fevereiro, fi-
cando abaixo da faixa de risco (US$ 5 bi-
1hdes) estipulada pelo presidente, com a
concordéncia de Funaro, confirmada no
“Roda Viva”. O antGncio da moratéria pas-
sou por pelo menos duas reunides reserva-
das, em janeiro, uma no Palédcio da Alvora-
da, onde Sarney inteirou-se das vantagens
e dos riscos, e outra no Planalto, entre o
presidente, Funaro e o secretério particu-
lar da Presidéncia, Jorge Murad. A decisdo
foi submetida também aos 31 membros do
Conselho de Seguranca Nacional, que néo
se reunia desde 1979.

Nesta dltima reunido, foram definidos
os parametros da negocia¢ao externa ba-
seada em quatro pontos: crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) de 5% em 87,
obtencao de recursos novos no montante de
US$ 4 bilhodes; reducio do spread (taxa de
risco) ao nivel de 0,875%, o mesmo concedi-
do ao México; fechamento de um acordo
multianual, com um prazo de caréncia para
o pagamento da divida e que desse mais
tempo para a recuperagdo econdmiea do
Pais. Mas, diante da resisténcia dos credo-
res, o governo foi cedendo em sua estraté-
gia, chegando ao ponto, segundo relatou
Belluzzo, de enviar um emissario para falar
com Paul Volcker, entdo presidente do
FED (Banco Central Americano), a0 mesmo
tempo em que Funaro negociava com os
banqueiros nos Estados Unidos.

Nem Funaro nem Bresser Pereira con-
seguiram fechar um acordo de longo prazo
com os credores, na vigéncia da moratéria.
Depois de 21 dias de negociagdes, entre
setembro e novembro, o Brasil conseguiu
apenas um acordo provisério, comprome-
tendo-se a desembolsar US$ 1,5 bilhdo de
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suas reservas, para pagamento dos compro-
missos de 87, com uma contrapartida ‘dos
bancos no valor de US$ 3 bilhdes. Ao con-
cluir o acordo, o negociador brasileiro,

nifica o fim da moratéria, pois os juros de
janeiro em diante estdo sujeitos a nego-
ciacdo”.

Parte dos juros vencidos em janeiro de
88 (US$ 350 milhdes) foram pagos pelo Bra-
sil, ja na gestéo de Mailson da Nobrega no
Ministério da Fazenda, antes do acerto {fi-
nal, pondo fim & moratéria. A iniciativa
brasileira foi classificada pelo ministro
chefe do Gabinete Civil, Costa Couto, como
“um gesto de boa vontade”. A volta do Bra-
sil ao FMI, defendida em termos vagos no
acordo provisorio, passou a ser defendida
como uma nova estratégia do governo.
Mailson da Nébrega afirmou, no inicio des-
te més, que a moratéria resultou em prejui-
zo financeiro ao Brasil, em decorréncia do
pagamento de spreads mais altos nas em-
préstimos de curto prazo, além de prejudi-
car a imagem de “bom pagador” do Pais.

Referindo-se apenas a Simonsen, Fu-
naro rebateu estes dois argumentos contra
a moratéria. Em relacio aos spreads, o ex-
ministro disse que pelo acordo que ele as-
sinou com o Comité dos Bancos Credores,
em dezembro de 86, as taxas s6 seriam defi-
nidas apés o acerto final. E, quanto & ima-
gem do Brasil no Exterior, Funaro afirmou
que o que mais preocupa o investidor es-
trangeiro é a falta de mercado. Disse tam-
bém que o que afasta os investidores € o
fato de o Pais ter que renegociar a divida a
cada seis meses. E a perda de US$ 1 bilhéo
nao existiu, segundo Funaro: “Ela néo exis-
te. Eu tenho dificuldades para entender os
argumentos de quem passou pelo Ministé-
rio da Fazenda, onde acumulou muitas in-
formacdes, e depois senta no conselho de
um banco credor”. Simonsen integra o con-
selho do Citicorp, credor de US$ 3,9 bilhdes
do Brasil.
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