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0 pagamento da
divida brasileira?

FLAVIO RABELO
VERSIANI

' Opinides .desencontra-

"~ das, e muita confusdo, tém-

" se visto ultimamente sobre

‘a questao da declaracio de
uma moratoria pelo Brasil.
Nos circulos oficiais, a
idéia é repelida com osten-
sivo horror; seria como se
essa atitude representasse
0 abandono pelo pais de to-

dos os padroes de conduta

de nacao civilizada, e trou-
xesse inevitavelmente co-
mo seqilelas a completa de-
sorganizacio econémica e
0 caos social. No outro ex-
tremo, -alguns véem a mo-
ratéria, ingenuamente, co-
mo uma panacéia para o
problema do endividamen-
to externo. Diriamos  ao
mundo em geral que nao
pagamos, e pronto: estaria-
mos com as costas livres do
peso acachapante do servi-
¢o anual da divida, e o pro-
blema do que fazer depois
seria dos nossos credores.

E bom notar, primeiro,
gque ha moratoérias e mora-
torias; a' palavra ndo define
um conjunto de acdes de-
terminado. mas apenas a
ideia geral — como nos diz
o dicionario — de uma dila-
¢ao no prazo de pagamen-
tos de uma divida. Num
sentido amplo. ja estamos
ha muito em moratéria: co-
mo se sahe, o pals esta
atualmente em atraso nos
seus pagamentos externos
num montante de algo en-
tre 1 e 2 bilhdes de doblares,
aléem de ter, no contexto do
fracassado pacote de qua-
tro projetos proposto no fi-
nal do ano passado a nossos
credores, deixado de pagar
as amortizacoes vencidas
em 1983. E na verdade ja
vinhamos dilatando o paga-
mento da divida, anual-
mente, pelo método tradi-
cional de reformar os papa-
gaios — a chamada ‘‘rola-
gem" da divida, para usar
uma traducdo malfeita do
ingiés que nossos tecnocra-
tas puseram na moda. Mas
0 que se discute agora é a

- moratdoria num sentido

" mais especifico: um rema-
nejamento amplo do mon-
tante da divida, com defini-
cdo de um novo esquema
global de pagamento, com-
pativel com nossas possibi-
lidades de pagamento.

Como chegar a esse tipo
de moratoria? A questao
basica que se coloca é a for-

- ma de conduzir as negocia-
.. coes. o tipo de dialogo que

© se estabeleca com os credo-
" res. Colocada de forma.

concreta a impossibilidade
de pagamento dentro dos

prazos e condicoes ante--

- riormente contratados —
: situacao em que claramen-

rais, seguiu-se a orientacao
que interessava aos nossos
credores; e privilegiaram-
se, por consegumte 0s pa-
gamentos externos por con-
ta dos compromissos finan-
ceiros, em detrimento rela-
tivo da capacidade de im-
portar mercadorias.

Ja o que se fez em 1937 foi
bastante diferente. Apos 0
golpe de novembro, Vargas
declarou unilateralmente a
suspensao dos pagamentos
da divida externa, afir-
mando a impossibilidade
de conciliar a continuacao
dessas remessas com 0
custeio de importacées es-
senciais para o reequipa-
mento do sistema de trans-
portes e das for¢as arma-
das.

DIFERENCAS

0 que marcou a diferen-
ca entre as duas situacoes?
Em primeiro lugar, uma
conjuntura politica bastan-
te distinta. Em 1937 o Bra-
sil poderia contar com a
boa vontade dos Estados
Unidos, numa posicao que
favorecesse importacoes,
em defrimento do paga-
mento da divida, ja que os
interesses comerciais
norte-americanos no Brasil
eram bem mais importan-
‘tes que os financeiros (ao
contrario do caso da Ingla-
terra; mas a Inglaterra pe-

sava cada vez menos nas

relacoes externas brasilel-
ras). Aléem do mals,. inte-
ressava aos Estados Uni-
dos manterem uma politica
relativamente favoravel
aos interesses brasileiros,
no caso, dada a crescente
influéncia alema na econo-
mia e na politica brasilei-
ras, na época, influéncia
gque 0 governo americano
procurava contrabalancar
ou anular.

Mas é necessario notar
gque houve também uma
mudanca nitida na atitude
do governo brasileiro, en-
tre 1931-34 e 1937: de uma
posicao ortodoxa e -conci-
liadora, passou-se (com
Osvaldo Aranha) a uma
atitude muito mais habil de
explorar. no quadro geral
de debilidade das financas
brasileiras, as eventuais
posicées' de forca que o
guadro politico internacio-
nal nos propiciava.

E esse tipo de habilidade

que tao obviamente nos fal- .

ta. atualmente. A estraté-

gia “bem-comportada’’ es-

ta nos levando exatamente
para o caminho que preten-
dia evitar: enquanto se dis-
cute com o0s contabilistas
.do FMI a definicdo aceita-
vel de déficit publico, a-sus-
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' "Te nos encontramos, no pre-
sente — é logico que aos.

credores também interessa

. alguma forma de moratg-

ria. O problema é saber
gquem vai, no fundo, deter- .
minar as condicdes disso.
MEXICO

Em setembro ultimo,

com a moratoria mexica-

na. o sistema financeiro in-
ternacional, tomado de sur-

" presa. praticamente se pa-

ralisou, o que fez com que a
estratégia de reformar pa-
pagaios se tornasse insus-
tentavel. A partir dai o
Brasil optou por negocia-
coes “dentro das regras do
jogo'" — ou seja, dentro das
regras do FMI, o que signi-
fica basicamente dancar
pela musica de nossos cre-
dores. Quer dizer, apertar
0 cinto a qualquer custo,
provocar recessdo e de-
semprego generalizado —
mas baixar os gastos no ex-
terior e pagar o maximo no
menor prazo possivel. O
“*bom comportamento’’ do
pais. nesse sentido, fica
evidenciado pelo fato, re-
centemente enfatizado pela
revista especializada
Euromoney, de que, dentre
0s varios paises latino-

. americanos que ja entra-

ram nalgum tipo de compo-
sicao com seus credores, o
Brasil foi o que obteve até
-agora a menor parcela de
:eeslcalonamemo da divida
itota

“Ha alternativas para es-
se bom-mocismo? Teria-
mos condicoes de fazer a
'nossa moratoria, em lugar
.da moratoéria do FMI? Pa-
ira esclarecer um pouco es-
'sa questao, € atil pér a coi-
sa numa perspectiva histo-
rica. O Brasil ja declarou,
no passado. varios tipos de
moratoria, que levaram a

acordos de diferente natu- -

reza com nossos credores.
Na década de 1930, por
exemplo, houve suspensiao
de pagamentos, seguida de
negociacoes, em 1931 e
1937. E muito instrutivo
comparar esses dois casos.

Em 1931, em seqiiéncia a
.exaustdo das reservas in-
'ternacionals acumuladas

.ao final da década anterior,’

e uma violenta desvaloriza-
cao de nossa moeda (pro-
vocada em parte pela pro-
pria tentativa do governo
de manter o pagamento de
suas obrigacoées externas),
foi suspenso o pagamento
de juros e amortizacoes em
setembro de 1931. Seguiu-
se, sob a égide dos banquei-
ros Rothschild, a negocia-
cdo de um empréstimo de
consolidacao, em 1931, re-
novado.em novas bases em
1934. Esses foram acordos
basicamente do tipo bem-
lcomportado em linhas ge-

~pensdo dos pagamentos da

divida assume cada dia que
passa o aspecto de uma fa-
talidade inexoravel. Sé
que. se chegarmos a isso, o
faremos pela pior via
‘possivel: como qualquer
negociante sabe, propor

- concordata € infinitamente

‘preferivel a ver sua falén-
cia decretada.

Nessa circunstancia, por
que nao repetir a atitude de
1937, e declarar unilateral-
mente a moratoéria, para
negoclar depois? E preciso
nao esquecer, & claro, que
ha custos nessa medida; di-
ficuldades de importacédo e
exportacao sdo uma seqiie-
la certa, dada a impossibi-
lidade de continuar contan-
do normalmente com fi-
nanciamentos; ha a possi-
hilidade de retaliacées na
esfera comercial (corte a
compras externas no Bra-
sil. por parte de paises cre-
dores); teriamos provavel-
mente que enfrentar racio-
namento de combustiveis,
retracao de setores indus-
triais dependentes de im-
portacoes. restriciao ou de-
saparecimento de certos
bens de consumo, de uisque
a alguns medicamentos, o
vexame de vermos algum
aviao comercial penhorado
em Nova lorque etc.

E necessario, no entanto,
nao esquecer dois pontos.
Em primeiro lugar, os cus-
tos acima nao devem ser
exagerados. Como ficou
claro na década de 1930 — e
€ igualmente verdade hoje
em dia — interesses comer-
ciais e financeiros, no cam-
po internacional, ndo sido
necessariamente solida-
rios. E possivel, num prazo
nao muito longo. e com o
acionamento de acordos bi-
laterais, recompor de for-
ma razoavel as correntes
de importacdo e exporta-
cao.

Em segundo lugar, e
mais importante, ha que le-
var em conta 0s enormes
custos sociais da linha de
acao seguida até agora, e
que devem se tornar cada
vez mais insuportaveis da-
qui por ciante. Com o pas-
sar dos meses, a moratoria
aparece cada vez mais co o
ua ioa sats aceitavel, e com
menores 6nus sociais.

De qualquer forma, dada
a magnitude das conse-
giiéncias envolvidas, qual-
quer que seja o rumo toma-
do. é obvio que uma deci-
sao a respeito nao pode ser
tomada a revelia da socie-
dade como um todo — co-
mo tem sido feito até ago-
ra. Prosseguir nessa rota é
ato de irresponsabilidade
politica, de conseqiiéncias
imprevisiveis.

Professor do Departamen-
to de Economia da Unjver-
sidade eBras@lla



