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O debate sobre a divida externa brasileira voltou a

ganhar tom emocional 4 medida que a eleigio °

.de 15 de novembro fica mais perto. Alguns candida-
'tos e assessores de candidatos chegam a propor o
_pagamento da divida com a apropriagdo integral do
Aesagio de 70% vigente nos negocios realizados por
bancos credores que querem se livrar do risco que o
Brasil representa.

Trata-se, sem duvida, de um devaneio retorico

~ que desconhece os fatos. Os grandes credores, eviden-
temente, ndo vao sair ligilidando os ativos brasileiros
em carteira, pois ndo terdo compradores. Mas o
proprio Plano Brady. ja reconheceu a inevitabilidade

da aplicagdo do desagio na divida dos paises devedo-

res. Resta fixar seu limite.

A Comissdo Especial do Senado que investigou o
processo de endividamento externo do Brasil con-
cluiu que houve um acréscimo de USS$ 25 bilhdes no
débito brasileiro em fungdo da forte alta real dos
juros internacionais flutuantes entre 1979 e 1983,
causada pelo crescimento excessivo do déficit fiscal
dos Estados Unidos. Entre 1975 e 1979 os juros
mantiveram a média real de 2%, contra 6,6% entre
1980 ¢ 1985.
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Esse Onus %@@‘g‘a%af&gg d@ﬁﬁé@’ com
efeito perverso sobre o déficit piblico) é a responsa-
bilidade moral dos EUA no problema, que levou a
iniciativas. como a do Plano Brady, ji aplicado ao
Meéxico. Para o Brasil, parece insuficiente o desagio
obtido pelo México sobre a divida a juros flutuante
Junto aos bancos comerciais, parece insuficiente.

Os USS$ 25 bilhdes de acréscimo extraordinario
na divida corresponderiam a 33% da divida bancaria
brasileira flutuante de aproximadamente US$ 74 bi-
Ihdes (incluindo USS$ 7 bilhdes devidos s agéncias de
bancos brasileiros no exterior, com predominancia do
Banco do Brasil). Esse percentual, portanto, parece
mais factivel de ser obtido do que os 70% de desagio
com que estao sendo cotados os titulos brasileiros.

O Brasil precisa saber tirar partido de argumen-
tos e trunfos irrefutaveis para renegociar a divida no
futuro governo com a autoridade do voto da maioria
dos 82 milhdes de eleitores. As complexas negocia-
¢des com os governos credores, organismos financei-
ros internacionais e banqueiros privados ndo com-
portam a retorica, apenas a objetividade. A distancia
entre as duas atitudes ¢ a mesma que podera separar
o hipotético desagio de 70% dos 15% obtidos pelo

. Meéxico. 3



