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opcOes € imposigdes para 1983

pesada frente fria dos paises

devedores em atraso no Ter-

ceiro Mundo, conjugada as
pancadas eventuais de faléncias e
concordatas de empresas indus-
triais e financeiras tidas como soli-
das nos proprios paises avancados,
decididamente fechou 0 tempo so-
" bre a economia internacional em
setembro, colocando em polvorosa
os analistas financeiros de tedo o
mundo. Coincidentemente, aconte-
cia em Toronto mais uma Reuniao
Anual do FMI e do Banco Mundial,
que teve como saldo positivo, pelo
menos, uma rearrumacao de opi-
nides dispersas, e nao raro confli-
tantes, em torno dos riscos a que
esta exposto o sistema internacio-
nal de pagamentos.

O Brasil, como forte devedor,
teve sua posicao avaliada. A situa-
¢ao do nosso balan¢o de pagamen-
tos certamente nao é considerada
critica este ano, tendo em vista a
manutencao de um relativo equili-
brio comercial e o nivel até agora
satisfatdorio de captacao de emprés-
timos para reciclagem dos juros e
amortizacoes devidas. Entretanto,
a divida externa, que ultrapassara
US$ 70 bilhoes brutos até o final do
ano, a qual se agrega crescente par-
cela de débitos de curto prazo (infe-
rior a 12 meses), coloca 0 Pais em
situacao delicada em relagao a reci-
clagem das parcelas a vencer em
1983.

Naturalmente, ¢ equilibrio do
setor externo se torna a meta eco-
nomica mais relevante para o Pais.
Mesmo que nao houvesse, da parte
do devedor, uma preocupa¢ao em
saldar compromissos em dia — al-
ternativa que, no caso brasileiro,
repugna a toda sociedade — have-
ria ainda o impasse de como finan-
ciar o chamado hiato de recursos,
ou seja, aquela parte de nossas im-
portacoes correntes (de mercado-
rias e servicos, exceto juros) que
nao é coberta inteiramente por di-
visas de exportacao. O hiato brasi-
leiro de recursos deve girar em tor-
no de US$ 2,5 bilhoes. Deste modo,
a moratoria, além de desnecessaria
e moralmente desgastante, traria o
efeito recessivo brutal de um corte
abrupto de importacoes no mon-
tante do hiato projetado para 1983,
algo em torno de US$ 4 bilhoes.

A alternativa menos recessiva
sera aceitar o desafio do ajusta-
mento positive, ou seja, oriertar
toda a politica econdomica, daqui
para frente, com austeridade maxi-
ma, para diminuir sensivelmente
esse hiato de divisas pelo aumento
do valor das exportacoes.

E este bloco avancado ocidental,
o chamado “Norte” na terminolo-
gia do Dialogo Norte-Sul, que la-
mentando os sacrificios impostos
internamente, foi reunir-se em To-
ronto para avaliar sua posi¢ac co-
mo financiador do “Sul” subdesen-
volvido. A sugestao oferecida pelos
devedores, de amplo aporte de re-
cursos a0 FMIJ, os EUA — malres
credores — responderam pedinao
tempo. Enquanto 1sso, ganhava
curso o processo de enxugamento
das disponibiiidades do Banco
Mundial.

Interpretacao do fato: a era do

financiamento facil acabou, mas a
era do financiamento dificil — “con-
dicionalizado” — ainda nem come-
cou. Em suma, os devedores volta-
ram para casa presos aquela sensa-
¢ao de limbo, a ante-sala do purga-
torio, ambiente criado justamente
para provocar os exames de cons-
ciéncia e a autocritica indispensa-
vel as negociacoes futuras.

A reuniao de Toronto também
deve ter servido para classificar e
dar nomes as diversas espécies de
arvores que compoem a floresta. Al
o Brasil parece encontrar-se numa
situacao singular — e favoravel, di-
ga-se de passagem — por ser da
espécie que, em meédia, conseguiu
obter retorno satisfatorio do seu
macroprojeto de desenvolvimento.
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Por fim, extrai-se da reuniao do
FMI a conclusao — talvez um pou-
co tardia — de que 0s bancos priva-
dos internacionais avanc¢aram de-
mais no financiamento do Terceiro
Mundo, talvez por esperar apenas
um caminho reto e plano a sua
frente. O ano de 1982 transformou-
se numa curva inesperada, onde
quase todo o sistema bancario en-
trou em alta velocidade. Pisar no
freio, agora, seria catastrofico.
Cumpre, entdo, tomar as medidas
de praxe, contrelando a velocidade
do endividamento terceiro-
mundista e acionando, desde ja,
alguns mecanismos especiais de es-
tabilizacao, como o recurso de ulti-
ma instancia, de qualquer banco
em dificuldades, junto aos bancos
centrais coordenados por alguma
entidade bancaria internacional.

Como se traduz esse embrido de
um novo Bretton Woods para os
paises de desenvolvimento medio,
como o Srasil, fortemente endivida-
dos mas ainda merecedores de cre-
dito e confianca? Certamente, dimi-
nuira a velocidade da concessdo de
empréstimos novos, seja para rolar
amortizacoes e juros, seja muito
mais para financiar déficits de mer-
cadorias e outros servi¢os em conta
corrente. Nao se configurando a hi-
potese, por enquanto remota, de
uma crise de confianca generaliza-
da, que paralisaria o mercado inter-
nacional de crédito, supoe-se que
nos préximos dois ou trés anos o
volume da divida do Terceiro Mun-
do cresca sim, porém mais vagaro-
samente, come alias ja vinha ocor-
rendo desde 1980.

Em 1980 e 1981 aumentou consi-
deravelmente a divida de curto pra-
z0 terceiro-mundista, chegando a
US$ 140 bilhoes ao fim de 1981. Por
esse expediente, adiou-se perigosa-
mente o “tranco” da renegociagao
em diversos paises. O Brasil evitou
enquanto pode o recurso aos débi-
tos de curto prazo, mas ja este ano
atingiu uma posicao-limite além da
qual poderia enveredar no mMesmo
problema de “congestionamento de
rolagem” apresentado pelo México
e Argentina.

Assim, podemaos passar a etapa
conclusoria. € condigao insofisma-
vel do balanco de pagamentos bra-
sileiro, em 1983, buscar fontes alter-
nativas para financiar uma parceia,
ainda que pequena, da rolagem da

... divida externa. O calculo € simpies:
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mesmo que 0S juros permanec¢am
no patamar atual, uma rolagem em
1983 exclusivamente via levanta-
mento de novos empréstimos leva-
ria a divida bruta brasileira a uma
taxa de crescimento anual da or-
dem de uns 15% a 16%, portanto
incompativel com a projecao de 8%
de crescimento médio da divida
global do Terceiro Mundo. Mesmo
continuando a ser cliente privile-
giado, o Brasil ficaria com uma
taxa de rolagem entre a média de
8% e a “necessidade” teorica de
15%-16%. O resto teria que ser su-
plementado pela via comercial (su-
peravit amplo), por créditos espe-
ciais, como os do FMI e, qui¢a, por
elevacao da entrada de capitais de
risco (investimentos estrangeiros).

Segunda conclusao: a politica
econdmica do Brasil deve alinhar-
se a estas condicoes especificas e
inarredaveis do seu balanco de pa-
gamentos. E ocioso mencionar as
medidas cambiais, fiscais e mone-
tarias consentaneas com esta finali-
dade basica. Aqui cabe um parénte-
se, j4 mencionado no inicio. Sim-
plesmente, ndo existem as medidas
nao-ortodoxas, como a renegocia-
cao formal e outras que, imagina-
riamente, trariam o Pais ao seu
alinhamento externo com menos
sacrificios do que os enfrentados
pela rota objetiva. Tanto € assim,
que o0s proponentes das ‘“‘solucoes
simpaticas” jamais ofereceram,
nem oferecerao, suas projecoes
quantitativas sobre o balanco de
pagamentos de 1983 na hipotese de
renegociacao formal. Nem, muito
menos, a taxa negativa do produto
interno bruto compativel com tal
medida.

Terceira conclusao: a renegocia-
cao formal, por ser uma espécie de
rendicao incondicional, nao deixa
espaco para a discussao das cha-
madas ‘‘condicionalidades”. Os
banqueiros internacionais querem
continuar emprestando ao Brasil;
portanto, também condenam esta
via ultra-recessiva de ajuste.

Assim, o ajustamento positivo
que o Governo brasileiro comeca a
estabelecer, em prestagoes parcela-
das, como o anuncio da elevacao do
compulsorio dos bancos e institui-
coes de poupanca e o controle das
compras de cambiais por viajantes,
representa um espaco de autode-
terminacao fundamental a ser pre-
servado a todo custo. Entre outras
razdes, o Brasil precisara deste “es-
paco politico”, para continuar exi-
gindo, no ambito internacional, o
respeito a seu direito de conquistar
e expandir mercados, de modo a
cobrir, com superavits comerciais,
uma parcela da divida vincenda.
Por ai se vé que nao se trata de uma
opcao pelo “modelo exportador”
mas a opcao pela preservacao de
uma dignidade alcancada a duras
penas.
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