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A crise do
endivida-
- mento ex-
termo, o pro-
‘blema do dé-
ficit publico
e as altas ta-
Xxas de infla-
¢d0 sdo os
temas dominantes no atual
cendrio econémico nacio-
nal. Na busca de solucoes
para esses problemas, mui-
tas alternativas tém sido
apresentadas. O trecho a
- seguir, transcrito de maté.
ria publicada por este jor-
nal no ultimo dia 10, sob o
titulo ““Abertura ao Capital
Estrangeiro’’, representa
mais uma das “‘idéias’’ que
vém sendo propaladas nos
meios técnicos e politicos:

. *“A divida externa brasi-
leira é privada. Essa idéia
original comec¢a a circular
em torno dos assessores
mais proximos do presi-
dente José Sarney, no Pala-
‘cio do Planalto, sem que o
presidente da Reptblica se
tenha comprometido com
ela nem com seus desdo-
bramentos.

“Argumentos juridicos e
politicos sustentam a tese.
As empresas estatais bra-
_sileiras sdo obrigadas, por
lei, a operar como empre-
sas privadas. Nelas, o Es-
tado pode ser eventualmen-
te o acionista majoritdrio,
mas essa é uma circuns-
tancia que pode ser altera-
da por uma combinag¢ao de
vontade politica e capaci-
dade do mercado privado.
No momento, ndo hd uma
nem outra. O que importa,
porém, é a base juridica da
afirmacao.
“Nesse contexto, a unica
. participacdo do governo
brasileiro na questdo da
divida externa seria a da
centralizacdo do cambio.
" De um ponto de vista técni-
co, juridico, bastaria o go-
. verno abrir méo da centra-
- liza¢&o do eambio, para co-

titude de prudéncia n

direta, via empresas esta-
tais. A desvinculag@o so se-
ria possivel mediante a pri-
vatizacdo das estatais. Pa-
ra tanto, como se disse, de-

-veria haver uma vontade

politica e .capacidade de
absorc¢édo pelo mercado.

Mesmo que houvesse tais
condi¢oes, essa alternativa
afigura-se extremamente
simplista — para quem es-
td hid tempos tentando
equacionar o problema do
endividamento externo —,
mas com conseqiléncias
graves e facilmente pre-
visiveis: numa so6 cajada-
da, o capital estrangeiro
arrebataria o segmento es-
tatal mais interessante e,
de quebra, enfraqueceria a
reserva de mercado na
drea de informatica, além
de obter maior penetracao
no sistema financeiro — tu-
do isso em pouco tempo.

Tratando apenas da
questdo da privatizacdo
das estatais, grandes deve-
doras ao exterior, sua in-
ternacionalizagdo seria a
resultante logica, a julgar
pelos seguintes fatores:

a) em primeiro lugar, a
adocdo das medidas em
pauta, em hipotese algu-

ma, asseguraria um fluxo
suficiente de divisas, que
aliviasse as pressoes sobre
nosso balango de pagamen-
tos, causadas pelos encar-
gos da divida, j& sob res-
ponsabilidade do setor pri-
vado;

b) bastaria, entdo, um
simples endurecimento por
parte dos credores, que ja
nos pressionam bastante
no atual processo de rene-
gociacdo, para que as em-
presas se tornassem ina-
dimplentes, o que provoca-
ria acordos de conversao
de créditos em capital de

risco/aquisicdo de contro- -

les aciondrios, na maioria
dos casos. g

Naio me parece licito que,
apos esforcos ingentes de
criacdo de uma infra-
estrutura econémica para
o Pais — setores siderurgi-
co, energético, petroquimi-
co, de telecomunicacdes,
etc. —, via endividamenlo
externo, entreguemos a
grupos estrangeiros proje-
tos ja implementados, to-
dos eles a custa de sa-
crificios que se refletiram
diretamente sobre a pro-
pria condicdo de vida de
nosso povo. N3o cabe a me-

' locar a renegociacdo da

divida externa em termos

! inteiramente novos."’

Ainda segundo tais asses-
sores, a abertura de dois
setores estratégicos ao ca-
pital estrangeiro — siste-

. ‘'ma financeiro e informati-

ca — possibilitaria uma ne-
gociacdo politica da divida

' externa.

Em primeiro lugar, que-

" ro observar ser extrema-

mente dificil ao governo
néo se envolver na renego-
ciacdo de nossa divida,
uma vez que, aproximada-
mente, 65% do seu valor se-
ria de sua responsabilidade
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nor duvida de que o gigan-
tismo estatal deva ser con-
tido, privatizando-se algu-
mas das empresas ora sob
seu controle. Mas partir
dessa constatacdo e gene-
ralizar a idéia parece-me
um despropoésito, do ponto
de vista dos interesses na-
cionais.

Nio estou aqui, em hipo-
tese alguma, advogando a
aversdo ao capital estran-
geiro, que deve ter o seu lu-
gar assegurado no proces-
so de expansdo da econo-
mia brasileira. A questao
maior, a meu ver, seria a
definicido de parametros
mais especificos, em ter-
mos de niveis de incentivos
a serem concedidos aos re-
cursos externos que fossem
aplicados em setores e re-
gides de 'maior interesse
para o Pais (por que nido
conceder a isen¢ao inicial,
bem como a taxacao gra-
dativa dos lucros auferidos
em tais circunstancias, nu-
ma perspectiva de longo
prazo?). Poderiamos, por
exemplo, atrair recursos

para o Nordeste, uma re-

gido que sempre pesou no
nosso subdesenvolvimento
e que levara algumas déca-

das para se desenvolver, se
trabalharmos apenas com
recursos proprios. Incenti-
vando a agroindustria, me-
diante a injecao de recur-
SOS externos, em poucos
anos estariamos incorpo-
rando milhoes de hectares
a drea agricultavel do Bra-
sil, que poderia tornar-se
um dos celeiros do mundo
no ano 2000, quando tere-
mos 6 bilhées de bocas para
alimentar. .

Diversas alternativas fo-
ram apresentadas para se
renegociar nossa divida ex-
terna, dentre elas a capita-

lizacdo dos juros em novos

empréstimos. Mais interes-
sante, porém, seriam o pa-
gamento de parte dos juros
(segundo o desempenho de
nossas exportacées ou limi-
tes baseados nas taxas de
inflacdo dos paises-sede
das moedas objeto dos com-
promissos, acrescidas dos
spreads) e a conversdo do
seu complemento (isentode
impostos), em relacao as
taxas de mercado, num fun-
do de investimento geren-
ciado por representantes
nacionais e dos credores, a
ser canalizado para os seto-
res e regides que se enqua-

4 N exteel
drassem nas condi¢oes an-
teriormente mencionadas.
Esta, sim, seria uma solu-
¢do positiva: reduziria nos-
so estrangulamento no
front externo, amenizaria
as pressdes or¢camentarias
do governo e geraria em-
pregos e excedentes expor-
taveis. O incentivo até po-
deria ser estendido as con-
versées de parte do princi-
paldadivida.

O Brasil, até agora, tem
assumido uma posi¢cdo de
plena predisposicdo para
honrar seus compromissos
externos, desdobrando-se
de todas as formas possi-
veis para fazé-lo. Seria o
momento de termos pulso
forte e exigirmos maior re-
conhecimento de nossos es-
forcos pelos credores, me-
diante um acerto que nao
mais imponha a recessao e
o0 sacrificio a0 nosso povo.
Mesmo porque, parafra-
seando o presidente José
Sarney, o Brasil ndo repre-
senta um risco econémico
nem financeiro, mas pode-
ra representar um risco
politico.

(*) Economista de instituiclo
financeira estatal. .



