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Recente.-
mente, fa- |}
lando num -
-semindrio
em Sdo Pau-
16 sobre a
divida ex-
terna, o se- v/ |
nhor Pérsio {-
Arida observou com juste.
za que, ao contrério do que
muitos pensant, a elimina-
¢do da divida externa ndo
significard para o Brasil a
chegada ao paraiso. Mes-
mo sem ela seré impossivel
80 Pais manter taxas de
crescimento de 11 a 12% ao

Jm.
- A-adverténcia do senhor
Pérsio Arida vem muito a
proposito, porque contribui
para desfazer ou atenuar o
cénteiido emocional do dis-
cirso sopre a divida exter:’
n&, ' sobretudo agora que,
.tom .0s. sinais de-agrava.
mento'da.situac#o-cambial
do Pais, algumas vozes po.
derosas na Republica vol..
tam a.agitar a tese da mo-
ratoria, e para situar a
"questdo nos seus justos ter-
mos econémicos. o
- :Comno a remessa de juros
para.pagamento da divida
externa implica a saida de
dinheiro do Pais para os co-
fres -dos bancos, institui.
(Des e governos nossos cre-
dores, a imagem que ocor-
'fe 4-mente é de uma san-
‘gria, mais forte ainda, de
" ima hemorragia (este ter-
.mo é com freqiiéncia em-
‘g@rega do), de US$ 10 bilhdes.
;4 USS$ 11 bilhdes anuais do
‘drganismo. econémico da
INagdo, os quais, de outro
~ ‘thodo, aqui permanece-
iriam, financiando o nosso
*desenvolvimento. .
. - Estd idéia é correta, mas
: & neeessdrip termos cons-
| ¢iériéia‘do:planoem que ela
‘¢ formulada e delimita sua
» Yalidade, isto é, o Brasil é
' encarado’ como uma enti.
- lade ¥conémica ‘que todo
"ano é forcada a se privar
-+ Jlaquele vglume de dolares
-, para manter em:dia‘o ser-
i Yico dos seus compromis-
i $os financeiros extérnos. -
4 Ja para as empresas pri-
i'vadas e também estatais
. que sdo devedoras de em-
réstimos em moeda es-
{'trifigeira e entregam seus
1 grtizados ao. Banco Central

&

* para comprar os délares e

pagar a seus credores no
exterior, a remessa poste-
rior ndo implica nenhuma
perda ou diminuicio de ri.

- quéza, porque- esta ocorre.
" antes, quando entregam a

moeda nacional. O plano
agora é outro, o dos agen-
tes concretos que atuam no
cendrio econdémico nacio.
nal e so sentem as agruras
do endividamento externo
da Nacdo por via reflexa.
Para uma correta visdo
do problema precisamos
manter nitidos e separados
os dois planos, sob pena de
misturar . estacées e con-

fundir 0s nossos conceitos. .

Algo de semelhante ocorre
quando, também para ilus-
trar os efeitos danosos da
divida externa, ela é com-
parada & antiga espoliagio
das colénias_pelas metro-
poles européias, figurando-
a qual um saque aberto de
riquezas pelas naus que

aqui aportavam. Em rela-
- ¢80 ds ~colénias . abstrata- -

mente encaradas como en-

0 Pais ¢ um¥“CUis%"4"das empresas, outra’

%Eades econémicas (e nos

limites estreitos em que as
vastas solidoes territoriais

que elas constituiam po- .

diam ser vistas como enti-
dades econémicas), a afir-
mativa é valida, mas em
relacio aos colonos que
aqui viviam e tocavam
seus negécios a apreensdo
fisica levada a cabo pelas
poténcias colonizadoras

. ndo causava prejuizo, a

néo ser se atingissem suas
propriedades e bens, o que
ndo deveria ocorrer, ou, se
ocorreu, tendeu a desapa-
recer logo, 4 medida que a
colonizacdo das possessées
coloniais assumiu formas
de uma explora¢do econé-
mica regular em que a Co-
roa era interessada, por-
que, caso contririo, elas
seriam.inviabilizadas.
Quando se investigam as
relagdes entre divida exter-
na e crescimento econémi-
co, é fundamental também
ter em ‘&) ‘
«'o-dofPais, que é respon-

sével por um endividgmen-

tita’ os dois planas .

" vestimes

to externo de US$ 100 bi-
lhées, e 0 das empresas pri.
vadas e estatais, que sdo
responsaveis apenas pelas
suas carteiras individuais
de empréstimo em moeda

_estrangeira.

Por via reflexa elas sen-
tem o efeito prejudicial da
divida no primeiro plano,
porque o governo é obriga-
do a seguir uma politica de
taxas cambiais elevadas,
que encarece as importa-

. ¢bes necessarias ao nosso

desenvolvimento, e de con-
trole e restricdo de cambio,
que pode até, num momen-
to agudo de escassez de di-
visas, forcar a centraliza.
¢do do cambio e a suspen-
sdo do fornecimento de co-
bertura cambial,

Mas, passando agora pa-
ra o segundo plano, direta-
mente a existéncia ou ndo

- de reservas, a remessa oy

ndo de dolares para o exte.
rior em pagamento do ser
vieo da dj) pidgmég afeta em
nad aﬁlgaeidad_e, de1n-

fo:‘das empresas

que dependem apenas da
Sua poupanca, esta por sua
vez realizada em cruzados
e ndo em dolares. Tanto
que, quando o Pais obtém
um reescalonamento dos
prazos de pagamento dos
seus compromissos exter-
nos, os devedores ndo sdo
beneficiados, porque conti.
nuam obrigados a entregar
ao Banco Central os cruza-
dos correspondentes ao
servico dos seus emprésti.
mos em moeda estrangeira
nos prazos originais.

Se as empresas nao tive.
rem cruzados, nio poderio
comprar os dolares do Ban.
co Central, ainda que ama.
nhé, por forca de uma sus.
pensdo ouuma reducdo das
remessas, eles se estives.
sem nele acumulando, ji
que os dolares tém um
custo para o0 Banco Central
que é o preco que ele paga
para adquiri-los dos expor-
tadores. ‘

Em suma, estamos de
volta ao -essencial: sem
poupanca ndo h4 investi-

S

mento. As empresas tém .
de ter cruzados, fruto de .
sua poupanca prévia, para
poder ter acesso aos déla- -
res do Banco Central que
acaso se tormassem dis-
poniveis para ser utilizados
em investimentos no Pais
na hipétese de um- alivio no
servico da divida exter-
na.

Isso é trivial obviamente,
mas o debate emocional da
divida externa tende a en-
carar os délares que rema-
nescessem no Pais por
obra de uma suspensio ou
diminuicdo das remessas
como um bem-sem custo,
um fruto do paraiso na
imagem do senhor Pérsio
Arida, obscurecendo a ver-
dade fundamental da eco-
nomia de que o desenvolvi-
mento econémico é funcdo
do investimento e de que
este, por sua vez, depende
da capacidade de poupanca
dos agentes economicos.

(*) Diretor-juridico do grupo
Villares



