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Recente-
mente foi 
publicado o 
"Debt Re-
duction", in-
forme do 
World Insti-
tute for De- 
v e 1•op m ent 
Economics Research of 
TheUnited Nations Univer-
sity no qual se expõe por 
parte da comunidade finan-
ceira' internacional a con-
veniência de se chegar a 
uma:redução da dívida ex-
terna como única estraté-
gia possível para alcançar 
uma solução racional e de-
finitiva dos problemas a 
médio e longo prazos dos 
principais países endivida-
dos. Esta proposta se fun-
damenta não só na necessi-
dade que sentem os países 
credores de melhorar as 
condições futuras do fun-
cionamento da economia 
mundial, mas também na 
convicção de que os inte-
resses de ambas as partes 
vão além de uma simples 
proposta partidária ou em 
que grau se aumentariam 
os custo em que acarreta 
esta redução para uns ou 
em °que medida hão de ser 
repartidos em função das 
obrigações e compromis-
sos assumidos entre credo-
res -e devedores, setor pú-
blico e setor privado. 
Trata-se, portanto, da con-
vicção de ambas as partes 
de: que 'o futuro das rela-
ções econômicas interna-
cionais'passa por uma su-
peração e solução dos pro-
blemas atuais da dívida ex-
terna existentes e de que 
seu enfoque e solução há de 
abordar-se não só por estri-
tas razões econômicas co-
mo também por razões de 
tipo político e moral. 

Apesar de que não existe 
atualmente nenhum traba-
lho que calcule com exati-
dão o total da dívida exter-
na que terá que ser perdoa-
da ou reduzida para supe-
rar a situação crítica em 
que se encontram os países 
devedores, uma quantia 
que se costuma utilizar co-
mo referência nos estudos 
mais significativos gira em 
torno dos 125.000 milhões 
de dólares, o que constitui 
quase a terceira parte do 
endividamento geral dos 
paíães em via de desenvol-
vimento. Dependendo do ti-
po, este valor chegaria a 
uma redução do total dos 
juros avaliada aproxima-
damente em 30.35% para os 
paiSes mais endividados e 
equivaleria a uma redução 
da parte da dívida bancá-
ria não garantida de apro-
ximadamente 50%. 

Se bem o volume da redu-
çãO da dívida externa seria 
diferente para cada país 
em particular em função 
de sua quantia, situação 
econômica, nível de renda 
e outras variáveis que te-
riam de ser levadas em 
consideração, em qualquer 
caso, sim parece necessá-
rio que se empreendam 
com caráter geral, se bem 
que com distinta intensida-
de, três tipos de atuações 
que poderiam ser as se-
guintes: 

Permitir a cada país 
devedor diminuir seu esto-
que de passivos externos 
em relação a sua capacida-
de de receita por exporta-
ções (prova de balanço). 

Conseguir que uma 
parte do aumento de renda 
futura fosse para a popula-
ção' interna e não exclusi-
vamente aos credores in-
ternacionais (prova efeti-
va). 

Manter linhas de cré-
dito e linhas interbancárias 
sem condicionamentos e  

restrições, com a intenção 
manifesta de poder ser uti-
lizada a médio e longo pra-
zos sem nenhuma restrição 
(prova da solvência restau-
rada). 

Com este tipo de atua-
ções combinadas e partin-
do das estimativas de redu-
ção da dívida externa que 
se expôs, se calcula que os 
novos recursos que se pre-
cisariam para alcançar os 
objetivos previstos esta-
riam em torno dos 40 mi-
lhões de dólares se se qui-
sesse recomprar os títulos 
com uma desvalorização 
de 60%, tal como está acon-
tecendo nos mercados se-
cundários. Tratar-se-ia, 
portanto, dada a limitação 
dos recursos existentes por 
parte dos organismos mul-
tilaterais de financiamen-
to, de concentrar a conces-
são de novos créditos em 
um universo inicial de 
países devedores capazes 
de adotar de uma forma sa-
tisfatória uma política eco-
nômica de longo alcance 
que, por sua vez, gerasse a 
confiança dos credores pri-
vados para a mobilização 
adicional de novos recursos 
de uma forma livre e volun-
tária. 

Com estas propostas, 
parte dos custos de redução 
da dívida deverá ser supor-
tada inevitavelmente pelos 
governos dos países credo-
res ao reduzir-se as recei-
tas fiscais no momento em 
que os bancos comerciais 
assumam suas perdas e di-
minuam o valor contábil de 
seus ativos no exterior. Ou-
trossim, deverão assumir o 
risco de incorrer em novos 
custos adicionais na medi-
da em que as instituições 
multilaterais teriam que 
outorgar novos créditos ou 
garantias dentro dos pla-
nos de redução da dívida, e 
que agências oficiais bila-
terais, como é o caso das 
agências de crédito à ex-
portação, abram novas li-
nhas de crédito ou assu-
mam perdas através da 
participação na redução da 
dívida no âmbito do Clube 
de Paris. 

Entretanto e apesar ais; 
so, não é provável que ou-
tros custos representem 
uma carga adicional para 
os governos credores na 
medida em que os recursos 
liberados poderiam adotar 
em parte a forma de crédi-
tos ou obrigações condicio-
nados. Portanto, os novos 
recursos disponíveis para 
uma rápida e oportuna re-
dução da dívida externa po-
deriam ser os seguintes: 
em primeiro lugar, os pró-
prios recursos dos países 
devedores incluindo os pro-
cedentes do retorno de al-
guns capitais evadidos. Em 
segundo lugar, os atuais re-
cursos do Banco Mundial e 
do FMI. E em terceiro lu-
gar, os novos recursos con-
tribuídos pelos países cre-
dores mediante um subs-
tancial aumento das quotas 
e participação nos organis-
mos multilaterais de finan-
ciamento, assim como os 
fundos extraorçamentários 
"off budget", e os das 
agências de crédito à ex-
portação. 

Não parece, portanto, 
que o problema da dívida 
externa vá constituir nos 
próximos anos um obstácu-
lo invencível para o cresci. 
mento, o desenvolvimento 
econômico dos países em 
vias de desenvolvimento já 
que os interesses dos credo-
res e devedores convergem 
em favor de um adequado 
funcionamento da econo-
mia mundial, que, ao não 
produzir-se, daria fim às 
possibilidades futuras de 
um maior bem-estar. 

José Antonio Garcia López 
é conselheiro econômico e co-
mercial da Embaixada da Es-
panha no Brasil. 


