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Suspensdo dos
pagamentos traz
- reflexo interno
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inalmente o Brasil
definiu uma atitude
frente a questao da
divida externa, reagindo
a uma situacao de
continua perda de reser-
vas. Mas reagindo, acima

renca, e ao cerco que as
'lnstltuicbes financeiras
internacionais, os gover-
nos dos paises credores, e
a banca internacional,
vem revelando ou prati-
cando em relaciao ao pro-
blema da divida e a situa-
cao dos devedores.

E fato que o pais deve-
ria ter agido antes, ja em
1986, controlando o cam-
bio e. ao pressentir que 0s
problemas do mercado
. internacional da soja re-
-duziriam em US$ 1 bilhéo
as receitas de exporta-
‘¢co, e as importacoes de
alimentos absorveriam
0s ganhos com 0 petroleo.
A inércia governamen-
tal, todavia, é com-
preensivel, quando se
percebe que 0 agrava-
.mento da situacao se deu,
. de fato, pelo descontrole
- da politica de importacao
na segunda metade de
1986; e pela semiparalisa-
icd0 das exportacdes. a
partir de novembro ulti-
--mo, quando o congela-
mento das taxas de cam-
bio desconhecia que os
> custos empresariais cres-
-«clam com a realidade dos
.&gios e ndo com a ficcéao
dos indices de precos. E
. com cambio congelado e
custos crescentes nada
mais faltava que nao a
desconcertante ‘‘anti-
politica’’ do Banco Cen-
tral, iniciada ainda em ju-

- Iho de 1986, de elevar arti-
--ficialmente as taxas de
juros. desorganizando
- néo so6 o setor exportador,
. como a economia como
- um todo.

Mas o Governo tinha
mesmo de reagir a acao
deliberada comandada
-pelos paises = credores,
. que pretendem submeter
- politicamente os devedo-
res. O que se comprova
quando fica claro que os
credores nao permitem
que os devedores reunam
condi¢cdes de manter seus
compromissos interna-
" cionais em dia, ao agir no
« sentido de vedar os trés
‘anicos caminhos

de tudo, & frieza. 3 indife- |

[ possivels x satistacao dos-

{ compromissos externos:
. a) emissdo de dolares
- pelos devedores - logica-
- mente impossivel.
b) novos empréstimos

+para cobrir os compro-

missds que se vencam -
«possibilidade negada pe-
- los paises, bancos € insti-
-tuicdes internacionais, e
> que em realidade apenas
- aliviaria as dificuldades

de curto prazo mas agra-

varia os problemas no
" médio e longo prazos; -

dos para que, ¢om expor-
<tacbes a pregos nao de-
preciados, os devedores
; obtenham os doélares ne-
- cessarios - 0 que nao €
» permitido pelos paises in-
dustrializados. que, dife-
rentemente, colocam difi-
- culdades crescentes aos
produtos oriundos dos
paises devedores.
vé-se, pois. que O0s
paises centrais blo-
queiam os caminhos de
solucao, num atestado pu-

atitude geo-politica, para
. manter os devedores em
- permanente dependén-
| cla.

» E fato, portanto, que a
- acio dos devedores cor-
‘ responde tio-somente a

uma reacdo a cegueira
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- das economias centrais.
Isso. porém, nao justifica
a ilusio de muitos seto-
. res. dentro do Brasil. de
" que a suspensdo dos pa-
, gamentos seria a unica
" solucio para as dificulda-
des internas. Pois, na me-
" ‘lhor -das hipéteses, na au-
. séncia de qualquer rea-
" cho externa & decisao
brasileira, o efeito inter-
no sera absolutamente
. peutro. E ainda com o ris-
“co de graves conseqiién-
. clas caso 0 Governo resol-
va cobrir os juros da divi-
. da publica com o uso das
receitas fiscais, cortando
despesas ou aumentando
impostos para tapar o
.. grande rombo financeiro
criado pela Velha Repu-
blica. )

c) abertura de merca- .

- blico de que adotam uma-

!
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Para se analisar os re-
flexos internos gerados
. pela suspensdo de paga-
mentos externos, deve-se
trabalhar com duas dife-
rentes hipéteses: a pri-
meira seria o pafs estar
fazendo os saldos comer-.
cials suficientes para pa-
gamento de juros, mas se
negar. a fazer a transfe-
réncia para o exterior -
como o Ministério da Fa-

zenda advogava desde
principios de 1986, quando ;
0s superavits eram ga-
rantidos: a segunda hip6o-

- tese € quando o Pats ndo

]
tem -os délares necessa- |
rios para pagar 0s juros, |
por insuficiéncia de sal-
dos comerciais, como
vem acontecendo com o
Brasil desde o bimestre
final de 1986. )

E muito interessante
comecar pela segunda
das situacdes aventadas.
que é o0 caso concreto
atual, e perguntar quais
os reflexos internos de-
correntes da suspensao
dos pagamentos. E a res-
.posta é que nenhum refle-
X0 positivo se tera inter-
namente. E nem negati-
vo. admitindo-se ausén-
cia de reacdes externas,
pois 0 nao pagamento nao
decorre de uma decisao
politica afrontosa - como
surpreendentemente 0
Governo fez parecer -
mas pura e simplesmente
da impossibilidade do pa-
gamento, face a inexis-
téncia de dolares. E esta
mais que claro que os to-
madores locais de em-
préstimos externos nao
estio quebrados, € nem
s&o maus pagadores - Si-
tuacdo que envolveria ris-
cos para os credores.
Ocorre apenas que o Ban-
co Central, ao receber 0s
cruzados. dos devedores
finais (fundamentalmen-
te empresas publicas €
privadas), nada pode fa-
zer. ja que os exportado-
res ndo geram dolares su-
ficientes para viabilizar a
conversibilidade dos cru-
zados (recebidos dos de-
vedores finais) em dola-
res (para remessa aos
credores).

Se o Banco Central re-
cebe os cruzados daque-
les que pretendem pagar
0s juros aos bancos credo-
res. mas nio encontra do-
lares disponivels para re-
messa ao exterior, o que
faz'o Banco Central? Sim-
plesmente passa ele a ser
o devedor junto aos ban-
cos estrangeiros, desse
modo “‘tomando emprés-
timos de fato’’; e parale-
lamente o banco oficial
passa a utilizar os cruza-
dos assim recebidos da
mesma forma como usou
outros bilhdes de cruza-
dos que lhe cairam as
ma&os em 1986 - compran-
do titulos do Governo, €
assim reduzindo os Dpa-
péis em poder do-publico.
E até podendo fazer a

‘propaganda enganosa de | '
gue o déficite a divida in-
terna estao sendo reduzi-

dos.
Nada de diferente acon-

tecera agora. E a hipote-
se de que o Banco Central
transfira os cruzados pa-
ra o Tesouro, para inves-
timentos sociais, deve ser
descartada. pois ndo teria
sentido aumentar a divi-
da externa - repetindo o
modelo de endividamento
dos anos 70 - para gastos
que devem ser cobertos
com recursos internos.
Mas para isso se tera de
rever tudo sobre origem €
situaciao da divida publi-
ca, critérios de adminis-
tracao, encargos finan-
ceiros realmente produzi-
dos pela politica de. giro
dos papéis, ‘‘abrindo o jo-
go’’ ao pais.

Se o Banco Central néo
continua destinando 0s
cruzados obtidos pelo seu
maior endividamento ex-
terno. para a compra de
papéis, e nem transfere
os recursos (e a divida)
para o Tesouro. 0 que fa-
zer. entao, com o dinhei-
ro? A solucdo que parece
recomendavel seria a
transferéncia dos recur-
sos para bancos oficiais,
para empréstimos a em-
presas do setor produtivo,
que passariam a ser 0S
novos devedores finais.

A outra hipotese de
inicio mencionada - o de-
vedor que possui os do6la-
res mas se recusa a pagar
os juros - as conclusdes
sao ainda mais surpreen-
dentes. Pois as ‘‘contas”
se fecham apenas a) se 0
pais depositar os dolares
no exterior, recebendo ju-
ros inferiores aos pagos.
b) se o pais aumentar as
importacoes, comprando
supérfluos ou bens com-
petitivos com a producao
interna, e assim provo-
cando desemprego (ja
que as importacdes de
bens de capital podem ser
feitas sem dificuldades.
viabilizando o crescimen-
to da economia); (c) se o
pais reduzir suas exporta-
coes. gerando desempre-
g0, & que 0s bens nao ex-

" portados tambérn nao se-
rao produzidos. por insu-
ficieneia de renda da po-
pulacio; e nio se pode
pensar gue 0s pobres sao
pobres porgue o pais néo
tenha potencial produti-
vo. .

De tudo isso se pode ver
que todo encargo externo
nao pago significa sem-
pre aumento no endivida-
mento ‘externo. A menos
que se busque uma dimi-
nuicido nas remessas, via
reducio nas taxas de ju-
ros ou nos spreads banca-
rios. Reagindo-se tam-
bém contra o fechamento
de mercados, ou a imposi-
cdo de politicas recessi-
vas que visam a reducao

. dos salarios, para assim
reduzir-se os precos para
exportacao, transferindo
renda dos paises devedo-
res (e pobres), para 0s
paises credores (e ricos).
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