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A formacédo do clube dos deve-
dores (Argentina, Brasil, Colém-
bia, Equador, México, Perue Ve.
nezuela) é uma tentativa de
transformar o endividamento ex-
terno em uma questdo politica,

—cuja solucdo transcende o enfo-
que econémico embutido nas ne-
gociacdes isoladas dos paises en-
dividados com os bancos credo-
res tendo como mediador o Fun.
do Maonetario Internacional. A
pressdo ¢ vilida para demons-
trar a insensatez do déficit fiscal
norte-americano, responsivel pe-
la elevacdo das taxas de juros in-
ternacionais, e do protecionismo
miope dos paises industrializa-
dos, que resistem 3 obsclescéncia
de setores condenados pelo inegé-
vel deslocamento das vantagens
comparativas de producdo para
paises de industrializa¢&o recen-
te como o Brasil.

Isto ndo significa entretanto
que o vendaval da desordem or-
camentaria interna dos governos
da América Latina deva ser ab-
solvido de sua parcela de respon-
sabilidade pelos desequilibrios fi-
nanceiros, instabilidade monetd.-
ria e crises cambiais recorrentes
que assolam nossos pafses.

Distribuir a culpa dimensio-
nando que parcela do endivida-
mento excessivo é atribuivel aos
4rabes, 4 imprudéncia des ban-
cos, 4 descoordenacdo da politica
econémica dos EUA, 4 “imorali-
dade de especuladores priva-
dos”, a “corrupg¢do de servidores
piiblicos’’ e ao descontroie or¢a-
mentirio dos governos é um
exercicio estéril do ponto de vista
econdémico.

Q importante é examinar as al-
ternativas de renegocia¢do com
que objetivamente se defrontam
os paises devedores, os bancos, 0
FMI e os governos dos paises in-
dustrializados, estes ultimos co-
mo participantes inveluntarios
empurrados & mesa de negocia-
¢bes pela recente politizagdo do
problema do endividamento ex-
cessivo.

Minha opinido é a de que alguns
fatos objetivos delineardo a nova
rodada de negocia¢des que espe-
ra o Brasil ao final de 84:
1°) As taxas de juros intermacio-
nais econtinuardo elevadas pela
inflexibilidade do déficit fiscal
norte-americano em um ano elei-
toral conjugada & independéncia
do Federal Reserve em perseguir
a estabilidade monetaria;

2°) Os governos dos paises ricos,
relutantes participes deste equa-
cionamento, permanecerao como
observadores a distincia, nic
atendendo ao clamor dos endivi-
dados de que esta é uma questdo
politica. Seus eleitores que desa-
fortunadamente vém a ser tam-

bém os ‘‘taxpayers’, simples-
mente nao gostam de bancos (por
preconceito do cidaddo comum) e
desconhecem os dramas do ter-
ceiro mundo (por desinformag¢ao
do cidaddo comum). Os bancos
centrais s6 intervirdo em tltima

-instdncia e mesmo assim para

controlar a potencial crise finan-
ceira interna e ndo a asfixia cam-
bial dos devedores. Isto ndo signi-
fica que importantes ajustes na
regulamentacio bancéria dos
EUA, como permitir a capitaliza-
¢do parcial dos juros sem
caracterizd-la como créditos €m
gquidacio, nio possam ser gbti-
0S;

3°) Embora o atual esquema de
renegociacfes anuais com ng-
bos periédicos esteja obsoleto,
tlevendo ser substituido por acer-
tos multianuais com capitaZa-
¢ao parcial dos juros, é importall-
te enfatizar que se trata de uima
mudan¢a na FORMA mas nde na
SUBSTANCIA das renegofia-
¢oes. E apenas uma questdo de
simplicidade operacional. O due
efetivamente interessa, que §éo
maiores prazos e juros mais pai-
x0s, dependerd muito mais do
melhor desempenho economlco
de cada devedor isoladamente,
embora a pressio diplomatica
coletiva auxilie maiores conces-
sbes aos que ajustarem suas eC0-
nomias mais rapidamente (o du€
é 0 caso do Brasil e do México)-
Os bancos podem esticar os pra-
208, eliminar comissbes €
spreads, mas nio poderdo fixar
taxas de empréstimos abaixo das
taxas de captacéo.

O Brasil obteve éxito no ajusta-
mento externo, reduzindo seu dé-
ficit em transacdes correntes de
US$ 15 bilhdes para US$ 5 bilhoes.
Caso persista no combate 3 infla-
¢do ndo devera ter problemas em
obter condicdes satisfatérias no
proximo “round’. Os bancos tém
que melhorar substancialmente
as condicdes de rolagem, como
alguns ja reconhecem ao ceder
créditos com substancial descon-
to no mercado externo. Resta
alertar aos renitentes nacionalei-
ros que capitalizacdo integral dos
juros ¢ hipotecar o esforgo das
geracoes futuras condenando o
pais ao endividamento em bola
de neve. E também lembrar que
é simplesmente tolice dizer que
um pais que tem déficit em fran.
sacdes correntes é um exporta-
dor liquido de capitais.
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