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O que significa 0 ndo pagamento de uma divida de 8 bilhGes
h de délares, e o que se pode esperar se 0 ndo pagamento
ocorre ano apds ano?

‘ Qualquer pessoa com um minimo de bom senso conclui
imediatamente que quem deixa de pagar as suas contas s6 tem
duas alternativas:.ou pede concordata ou é submetida a um
pedido de faléncia.

*  Quem pensa que isso ocorre no Brasil est4 redondamente
eénganado, pelo menos quando se trata do setor publico.

. O buraco de 8 bilhoes de délares, 56 trilhdes de cruzeiros a
pregos de hoje, foi praticamente o valor que o setor piblico
deixou de recolher em cruzeiros referente a sua divida externa no
ano passado e que deverd se repetir este ano. Estas parcelas estao
sendo subtraidas da sociedade na forma de inflagio, de cresci-
mento da divida piblica e de aumento das taxas de juros, o que,
em iltima instancia, forma o pano de fundo da pobreza nacional.

«  Isto se assemeiha a um processo Kafkiano. O cidaddo
comum, em cima de quem recai todo o 6nus, fica perplexo, j4 que
o Brasil estd gerando elevados - superdvits comerciais e estd
honrando:o0 pagamento dos juros da nossa divida externa.

O complexo estatal (empresas estatais, Estados, Munici-
pios, etc), com raras excegoes, ndo paga s seus COMPIOMIssos,
sejam internos ou externos, e automaticamente transfere a conta.

Em 5 de fevereiro de 1983, quando da publicagdo do artigo
Saudades da inflaciio de 100%, tentdvamos alertar para o que
fatalmente iria acontecer: “Ocorrendo a maxidesvalorizagdo, o
setor publico (principalmente as empresas de economia mista)
terd que conseguir recursos para pagar a elevagio em cruzeiros de
sua elevada divida externa.

"As alternativas de financiamento seriam: a geragio de
recursos internos, aumento de receitas pelo aumento de tarifas
nos bens e servigos produzidos pelas empresas estatais com preos
ineldsticos ¢ monopolizados (energia elétrica, comunicagdes,
transporte, etc), ou financiamento por transferéncia de recursos
do Tesouro.

Como poucas das quase 500 empresas estatais tém fluxo de
caixa que possa absorver os aumentos de custos, restam, portan-
to, os aumentos de tarifas e as transferéncias com seus efeitos
inflaciondrios.”

Nio aconteceu outra coisa, 0 setor privado se ajustou nio se
dando o mesmo com a 4rea piblica.

A partir de 1983, ao se vencerem 0s compromissos externos,
o setor estatal, que responde por 70% da divida externa brasileira
de US$ 100 bilhdes, simplesmente ndo recolhe nem ao tesouro,
nem as autoridades monetdrias 0s cruzeiros necessirios para
cobrir a sua divida. Fica entdo inadimplente e essa inadimpléncia
¢ registrada no nosso déficit de caixa com variados nomes, tais
como: Aviso GB 588, MF 30, MF 09, encargos de dep6sitos e
projetos, outras operagdes do setor externo e assim por diante.
Em 1984 o registro dessa moratéria atingiu a Cr$ 17 trilhes (US$
8 bilhdes); de janeiro a julho de 1985 j4 estd na casa de Cr$ 20,9
trilhdes e vai ficil para Cr$ 60 trilhdes em dezembro deste ano.
Estranha modalidade: ndo se trata de moratéria da divida externa
ou da divida mobilidria interna mas sim da moratéria em cima do
cidaddp comum, por isso dei 0 nome de Moratéria heterodoxa.

E realmente impactante, ¢ é muito dificil que qualquer
cidaddo consciente de suas responsabilidades acredite que o setor
publico simplesmente ndp paga o que deve e descarregue esse
custo nas costas dos contribuintes.

. Tudo se desenrola como se fosse uma trama mas que é
simples de ser desvendada. Os juros da nossa divida externa sdo
pagos no Exterior em d6lares, estes délares 0 Governo compra
pagando em cruzeiros aos exportadores que os obtiveram com as
relagdes comerciais com o Exterior e teoricamente deveria vendé-

los aos cgvedgre}; e?nggécda externa para que pagassem o que
devem em délares e af entdo todo o ciclo estaria encerrado.

O Governo receberia os cruzeiros dos devedores pelos
dolares que eles estdo pagando pelas suas dividas no Exterior e
entregaria 0s mesmos cruzeiros aos exportadores, nio havendo
portanto danos maiores a sociedade.

Mas infelizmente os compromissos s6 sdo honrados em um
sentido.

Quando o Banco Central compra os dolares, entrega 0s
cruzeiros aos exportadores mas néo os recebe de volta quando
paga os compromissos que sdo de responsabilidade das empresas
publicas.

Como ele paga e ndo recebe, tem que correr atrds destes
cruzeiros para pegd-los de volta, e s6 pode fazé-lo das seguintes
formas: ou emitindo titulos (o que vem a pressionar a taxa de
juros e tornar insustentdvel a divida interna que cresce exponen-
cialmente), ou emitindo papel-moeda (inflacionando violenta-
mente a economia), ot combinando as duas coisas. .

Em 1985, devemos atingir um superavit comercial aproxi-
madamente de US$ 12 bilhdes. Com um délar médio a Cr$ 7.000,
o BC vai pagar aos exportadores o equivalente a 84 trilhdes de
cruzeiros pela compra desses délares. Como vamos pagar 11
bilhdes de délares de juros da divida externa, os responsdveis pela
divida deveriam reembolsar o BC por esses d6lares, quase 80
trilhdes de cruzeiros. Mas, apenas aproximadamente 30% desses
devedores, entre setor privado e pouquissimas empresas estatais
como Vale do Rio Doce, Petrobrés etc, sdo superavitdrias em
cruzeiros e podem pagar suas dividas € que representam 20

“trilhdes que véo retornar ao BC. Ficam faltando 60 trilhdes de

cruzeiros que correspondem 4 moratéria do setor publico, porque
néo tem como pagar.

O Banco Central, entdo, tem dois caminhos a seguir: ou
deixa esses cruzeiros expandirem a base monetdria em 400%, o
que levard inexoravelmente termos saudades da inflagio de
200%, ou entdo sai atrds desses cruzeiros colocando titulos
puiblicos e jogando a taxa de juros para o espago.

. Néo tem saida: ou se inunda o mercado de titulos puiblicos
ou s¢ inunda de papel-moeda ou se faz um mix. O déficit de caixa,
no periodo de janeiro a julho de 36 trilhdes de cruzeiros, foi
administrado com a colocagdo de 28 trilhdes de titulos e de 8
trilhdes de expansdo monetédria-e s6 na drea externa o setor
publico foi responsdvel por Cr$ 20,9 trilhées, sendo Cr$ 11,1
trilhGes responsabilidade das empresas estatais, Cr$ 8 trilhdes do
Banco Central e Cr$ 1,8 trilhdo dos Estados e municipios e o
saldo resultante de dispéndios internos.

Dentro deste quadro, falar-se em derrubada de taxa de
juros para reduzir a inflagio é o mesmo que tentar apagar
incéndio com jatos de gasolina.

Este quadro j4 estd desembocando em violenta reaceleragiio
inflaciondria que forgosamente estard acompanhada de justas
reposigOes -salariais e de reinvindicagbes para encurtamento dos
reajustes de saldrios que tenderdo primeiro a serem trimestrais,
depois mensais, até que a situago saia totalmente de controle,

A identificagdo do problema em profundidade constitui-se
em primeiro passo em diregéo a solugio e diante disso é claro que
muito mais que meios cortes superficiais; uma postura corajosa de
reorganizagio do setor puiblico é inadidvel.

Nao hd como justificar-se a ociosidade de alguns com
elevado cusfo social, enquanto 50 milhdes de brasileiros ja estéo
marginalizados. Este nimero de marginalizados vem crescendo
assustadoramente nos Wltimos anos com o risco de transformar-
mo-nos em uma sociedade 100% marginalizada, e que nem
poderd “‘comer” as ORTN's emitidas pelo Governo pois por
amarga ironia sdo titulos escriturais. i
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