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¢ A renegociacdo-da divida externa
estd na preocupagdo de todos.

] Jd estamos cientes de que o endivi-
dumento externo é excessivo, e de que,

o tocante aos financiamentos de ban-
cos particulares, o seu custo é alto, em
funcdo de tozas de juros e encargos,

especialmente elevados, dos contralos
feitos. com o Brasil. A questdo € de
suma. gravidade, ndo s6 para o nosso
Pais e para as-empresas nele sediadas,

como —.devido ¢ dimensdo econdmica
do Brasil e 4 importincia financeira.
da divida — para os credores € 0s
paises em que tém sede. A solugfoa ser
discutida e acertada hd de basear-se,
portanto, na premissa de que se frata
de questdo de interesse do mundo oci-
dental como- um todo e no reconheci-
mento do direito de escolha dos cami-
nhos da economia interna de cada
pais, levando em conta, inclusive, deci-
30es que se.originam nos paises que
dominam o sistema financeiro e o co-
mércio internacionais. Especialmente
quando os Estados Unidos, com o seu
déficit publico de US$ 200 bilhdes, em-
purram para cima 0s juros € os com-
promissos externos dos paises em de-
senvolvimento, e a Comunidade Euro-
péia, com o seu recente voto de subsi-
dios de US$14 bilhdes para a agricultu-
raQ, dzfzculta a exportagdo de nossos

produtos primdrios. .

Jd manifestamos, em artigos ante-
riores, a nmossa convic¢do de que, no
caso do Brasil, mantida a estagnagdo,
nGo haverd condigio nem mesmo de
atender ao servigo da divida, e de que
a'cessagdo dos pagamentos viria por si
mesma, independente de decisdo de
qualquer das partes interessadas. Do
crescimento econbémico, regular e con-
tinuado, depende a nossa capacidade
de liquidar os compromissos externos.

No iltimo artigo, analisamos algu-
mas hipéieses de longo prazo, sobre o
crescimento econdmico possivel, inclu-
sive com as restrigdes externas, e con-
cluimos que poderiamos admitir, para
discussdo, as seguintes bases parauma
renegociag¢do da divida: ,

— Reconguista das taras histéri-
cas (33 anos) de crescimento economico
a 7.4% ao ano e de 2,6% para a relacdo
entre formacdo de capital e crescimen-
to do produto;

~ — Obtengdo de uma poupanca in-
terna de 20,8% do PIB, equivalente @
que se verificou no periodo de forte
cresczmento 68/77);

L Devolugao de capital externo e
remessa de juros na proporg¢do de 1,6%
do PIB cada uma;

-=— QObtencgdo de saldos anuais no
intcio do programa, entre e:cportacdo e
zmportag:ao de bens e servicos de US$ 6
a US$ 7 bilhoes, crescentes a longo
prazo em fungdo do produto interno.

Do conjunto apresentado, podem
ser extraidas as seguintes bases para
um programa de renegocia¢do: em pri-
meiro lugar, a definigdo da quantia
mdazima que poderia ser destinada &
amortizagfio e juros, estimada em US$
6,4 bilhoes no inicio do programa, va-

tre os juros a serem pagos no corrente

ddentificdveis trés grandes grupos. O |

lorésse que se admite crescente alongo
prazo, na proporgéo de 3,2% ao PIB; e,
em segundo lugdr, a necessidade de
aJustamentos internos da estrutura
econdomica do Pais para compalibili-
zar essas saidas com o saldo entre
exportagbes e importagdes. Estes ajus-
tes demandardo. tempo para ser com-
pletados, ndo sendo aceitdvel o proces-
s0 em curso, de obtengdo de saldos com
base na recessdo, na reducdo de esto-
ques e na proibigdo pura e simples das
importagdes.

Na formulagdo do programa, ha
que considerar ndo s6 as bases que
derivam de hipéteses sobre a evolug@o
da economia nacional, como também
as que decorrem das caracteristicas e
da composicdo da prépria divida, e,
finalmente, da questdo dos riscos e da
reparticdo dos sacrificios.

Quanto s caracteristicas da divi-
da, é fundamental reconhecer que, &s
taxas de juros vigorantes no mercado
internacional, é inadmissivel o cami-
nho do refinanciamento que vem sendo
tentado, que resulta, obrigatoriamente,
no aumento do valor absoluto da divi-
da, do seu valor relativo face ag produ-
to interno e, em conseqiiéncia, na im-
possibilidade matemdtica do seu aten-
dimento. Alids, o simples confronio en-

exercicio, provavelmente mais de US$S
10 bilhdes e a margem de recursos que
julgamos possivel utilizar para o seu
pagamento, de US$ 3,2 bilhdes, indica
uma propor¢cdo de trés para um.
Quanto @ composi¢cdo da divida e
outras mecessidades externas, sdo

primeiro compreende a recomposicdo
das reservas do Pafs e dos estogues
internos, especialmente de combusti-
veis (minimo USS 4 bilhées), e a liqui-
dacdo de linhas de crédito e débitos de
bancos comerciais brasileiros no Exte-
rior (em dezembro de 82 somavam US$
9,4 bilhoes), que dificilmente poderiam
ser objeto da renegociagdo geral. O
segundo grupo compreende as opera-
¢des com o FMI e empréstimos-ponte de
bancos, que estdo no bojo das negocia-
cbes em curso e que somavam USS$ 4,2
bilhdes em fins de 82, devendo ter sofri-
do alteragbes substanciais desde en-
tdo. O terceiro grupo, principal objeto
de uma renegociagdo, compreende
operagdes de entidades de governo e
agéncias internacionais (US$ 8 bi-
lhdes), bénus (US$ 2,6 bilhdes), créditos
de fornecedores para importa¢lo (US$
6 bilhoes) e empréstimos em moeda
(USS 52,9 bilhdes), num total de US$
69,5 bilhGes da chamada “divida regis-
trada”.

Finalmente, cabe mencionar a
questdo dos riscos e da eqiiidade na
reparti¢do de sacrificios. Do lado in-
terno, o0 sucesso a longo prazo depende
de nossa capacidade de cumprir o pro-
grama tracado, de. inspzrar;confzan§

as

e, principalmente, de comn
politica estdvel para.a-recon
Pais. Do lado e:cterno 08 11§¢0:!
rem da taxa de Juros do nfvel . de’
atividade e da politica de- ‘eomércio’
exterior nos paises industrializados.

Quanto a questdo da eqilidade, volta-

mos a repetir, tanto 0 Brasil, como os

.administradores de bancos particula-

res, tém responsabilidade sobre a si-

" tuagdo criada e, portanto, ndo se justi-

fica que apenas uma parte — no caso, 0

' Brasil — deva arcar com a totalidade

do oOnus decorrente de operagles de
crédito insensalas.

Da busca de solucéo exequivel que
atenda simultaneamente a esse emara-
nhado de condigdes, e de cdlculos
aprozimados com base nos nimeros
conhecidos, advém as idéias centrais
de uma proposta que, na parle dos
débitos com bancos particulares, pode-
ria ser resumida da seguinle forma:

I - Amortizagdo, iniciando-se com
US$ 3,2 bilhbes no terceiro ano e em
parcelas de valor crescente nos anos
seguintes, 4 razdo de 6% ao ano, no
prazo de 20 a 25 anos, inclusive ca-
réncia;

II - Juros semestrais pagos em moe-
da corrente dos contratos, @ razdo de
6% ao ano sobre o-saldo. A diferenga
entre essa parcela e os juros de contra-
to serd paga em titulos sem direito a
juros, vencendo-se a primeira série no
prazo de oito_anos, e as séries subse-
qtientes em prazos decrescentes, de for-
ma que o vencimento da ultima coinci-
da com o término do prazo de amorti-
Zacdo. Este tipo de pagamento atribui-
ria uma parte de sacrificio aos bancos,
tdo maior quanto maior for a inflag@o
e a taxza de juros em seus respectivos
paises e maior tiver sido o lucro que
obtiveram em seus negécios com o Bra-
sil através de encargos exagerados e
desvios para mais das taxas de juros;

IIT — Contribuigdo extraordindria,

-durante dois exercicios, calculada so-

bre a renda de pessoas fisicas e “hol-
dings” pessoais, com limites vincula-
dos ao respectivo patriménio improdu-
tivo e com pagamento opcional reduzi-
do se feito em moedas esirangeiras,
bens e direitos negocidveis no Exterior.
Além do objetivo de eqtiidade que essa
tributagdo traria na atribuicGo dos
énus a que jd nos referimos no artigo
“Contribuicdo dos Ricos”, os corres-
pondentes recursos seriam indispensd-
veis para a liquidag@o do passivo de

curtissimo prazo.

Na parte referente as entidades
governamentais e internacionais, cu-
jos juros foram fizados em niveis sem-
pre inferiores a 10%, a renegociacgdo
consistiria, principalmente, na exten-
sdo de prazos.

Esta € uma proposta consistente
com determinadas hipdteses de longo
prazo. Outras jé& foram feitas. Ouiras,
até melhores, poderdo ser, ainda, ofe-
recidas. Inaceitdvel € a negociagdoem
causa, que se baseia até onde se tem
conhecimenio — no pagamento inte-
gral dos juros em moeda corrente ou no
seu refinanciamento ds mesmas tazas

~dog. contratos anteriores, e da simples

aréncia de um ou dois anocs para as
7tizacbes. A maioria dos que exa-
fam a questdo estd convicta de que
rogramas desse tipo sdo inexegiliveis
e gque, sem uma solugdo efetiva, fica
para n0s angustiante o presente e em-
baracgado o futuro,




