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A decisdo do governo brasileiro de suspender a mo-
|ratoria que se arrasta desde julho do ano passado na-
da mais é do que uma seqiiéncia da decisdo do presi-
dente Fernando Collor de Mello de dar novo rumo a
negociagdo da divida externa. Essa decisdo, como ja
comentamos aqui, foi tomada héa cerca de um més,
depois que o presidente conversou, no Japdo, com
banqueiros, empresarios e representantes de gover-
nos. Nessas conversas, Collor percebeu que nao cor-
respondiam a realidade as informagdes transmitidas
por sua equipe econdmica a respeito das possibilida-
des de os credores aceitarem a proposta brasileira,
que se baseava no conceito de “capacidade de paga-
mento” e condicionava a discussdo dos juros atrasa-
dos a um acerto global da divida vencida e a vencer.

Tanto pelo “novo conceito” como pelo fato de ndo
contemplar o pagamento dos juros atrasados, a pro-
posta ndo podia prosperar. E ¢ dificil acreditar que a
ministra Zélia Cardoso de Mello e sua equipe tives-
sem alguma duavida a respeito disso. E mais provavel
 que eles estivessem buscando um confronto com os
credores externos, aos quais poderiam, depois, atri-
buir a culpa pelos:eventuais insucessos do programa
de ajuste economie

As suspeitas crescem quando lembramos o com-
portamento da ministra da Economia em outubro, na
Comissdo de Assuntos Econémicos do Senado Fede-
ral, da qual solicitou garantias que julgava necessarias
para evitar um eventual recuo do presidente da Repi-
blica no apoio a proposta apresentada aos credores
externos. Uma dessas garantias era o condicionamen-
to de qualquer pagamento dos juros atrasados a uma
prévia autorizagdo dos senadores. -

De volta do Japdo, no entanto, o presidente deter-
minou aos representantes brasileiros que colocassem
na mesa de negociagdes dom os credores a proposta
de pagamento de 15% dos juros vencidos. E, para ter
maior margem de manobra, o Executivo negociou
mudangas na resolugdo que estabelece as condigdes de
negociagdo da divida externa, de modo que o paga-
mento dos atrasados ndo depende mais de consulta
prévia do Senado (retirou-se do texto original a ex-
pressdo grifada).

O proprio conceito de “capacidade de pagamento”
vem sendo modificado. E claro que qualquer devedor
— indviduo, empresa ou nagdo — ndo pode aceitar
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que o credor lhe exija que pague além de sua “capaci-
dade de pagamento”. O que importa é saber como se
define essa capacidade. Até agora, a ministra Z¢lia e
sua equipe vinham defendendo uma definigdo real-
mente “inovadora”, na qual a capacidade ndo mais
estaria vinculada, como sempre esteve, aos saldos da
balanga comercial, mas aos saldos fiscais do governo.
Em outras palavras, os pagamentos aos credores ndo
mais dependeriam dos dolares que o Brasil conseguis-
se obter com suas exportagdes, mas daquilo que so-
brasse dos recursos do governo depois de terem sido
atendidas as prioridades internas.

Para fortalecer as defesas de sua tese “inovadora”,
a ministra da Economia passou a atacar as exporta-
¢bes brasileiras, acusando-as de terem produzido
“perdas fiscais” — por causa dos estimulos concedi-
dos pelo governo — de mais de US$ 80 bilhdes em
menos de duas décadas. As enormes dificuldades que
o governo vem encontrando para reduzir o déficit do
setor publico — ja nem falamos em obtengdo de um
superavit que crie alguma “capacidade de pagamen-
to” — e a enorme queda dos saldos da balanga comer-
cial parecem ter convencido a ministra de que as ex-
portagdes ndo sdo apenas importantes, mas essen-
ciais. Tanto ¢ assim que o governo voltou a estimular
as exportagdes, que no més passado deram vigorosa
demonstracdo de sua capacidade de reagdo.

A recuperagdo dos saldos comerciais, além disso,
da ao governo a possibilidade de recompor suas reser-
vas cambiais, fortemente afetadas pela necessidade de |
socorrer agéncias de bancos brasileiros no Exterior,
que enfrentam problemas de ligiiidez. Esse problema,
alias, resulta da redugio das linhas de curto prazo pe-
los bancos estrangeiros, que tomaram a medida em
represalia a proposta de negociagdo da divida.

A suspensio da moratoria, com a retomada dos pa-
gamentos em janeiro, poe fim a um periodo de 18 me-
ses em que, por estar fora do sistema financeiro inter-
nacional, o Brasil teve perdas avaliadas em US$ 10
bilhoes. Deixou de receber recursos do FMI, do Ban-
co Mundial, do Banco Interamericano de Desenvolvi-
mento e do Fundo Nakasone, viu reduzirem-se as li-
nhas de curto prazo e ainda assistiu 4 fuga de capitais.

Essas mudangas sdo saudaveis, pois € muito raro
um governo reconhecer seus proprios erros € mais ra-
ro ainda corrigi-los.




