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() ajustamento e o limite dos sacrificios

LUIS EULALIO VIDIGAL

No momento em que se prepara
a chamada “frase trés” da nego-
ciacdo da divida externa, mas uma

vez o encaminhamento da questio

depara-se com as incertezas vivi-
das na fase anterior. As perspecti-
vas de nova alta de juros, a escala-
da do protecionismo nos paises in-
dustrializados e um eventual au-
mento dos precos do petréleo re-

- presentam, de fato, ameacas ex-

ternas inquietantes. E qualquer
uma delas pode tornar inutil todo o
esforco de ajustamento realizado
até agora.

Uma abordagem mais abran-
gente demonstra, no entanto, que
ndo sdo s6 ameacas externas que
nos afligem. H4 uma outra, interna
e peculiar aos

paises devedores, configurada
na possibilidade de que a exa gera-

‘da rigidez da politica de ajusta-

mento eleve as tensdes internas a

‘limites intoleraveis. E isso é o que

considero, atualmente, a quarta
grande ameaca

denacdo econémica que nos é
imposto, os paises credores nio ig-

.noram essa ameaca. Na recente
I reunido de cipula dp Londres, em-
.bora tenham insistido na necessi-

dade dos. ajustamentos internos,
seus representantes ndo deixaram

‘de reconhecer que as politicas com
.essa finalidade devem levar em

conta as dificuldades sociais e

- politicas peculiares a cada pais.

Mas a declaracéo final do encon-
tro, como se sabe, foi por demais
genérica. As'questdes cruc1als da
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taxa de juros e do protecionismo,

por'exemplo, ndo foram abordadas -

concretamente. E a alta da ‘“‘prime
rate’’ ocorrida duas semanas apos
0 encerramento da reunifo, nos
conduz a uma dnica conclusio: de

que todos os esforgos feitos pelos

devedores poderdo resultar ini-
teis, pois seus resultados estdo con-
dlclonados a eventos e atitudes que
independem . completamente - de
nossa vontade e de nossos sa-
crificios.

Sacrificios, de fato, ndo nos fal-
tam para concretizacdo de nossa
politica de ajustamento. Mas é cer-
to. que, para o Brasil, nas atuais
circunstincias, a componente
principal dessa estratégia ¢ a que
esta sendo adotada, voltada basi-
camente para.o mercado externo.
Entretanto, hd uma diferenca fun-
damental entre paises em desen-

volvimento que, antes mesmo no

inicio do ajustamento, ji tinham
sua vocacdo para o mercado exter-
rar, sozinho, o processo de recupe-

no consolidada, e outros cujas eco-
nomias sempre foram voltadas pa-
ra o mercado interno.

Naturalmente, os paises para 0s
quais a exportacdo ja representa-
va importante fonte de sustentagio
econdmica nio tém de fazer gran-
des sacrificios para executar essa
politica através do aumento das
exportacoes, pois o esforco de con-
tencéo interna, que o ajustamento
requer,’ ‘¢ perfeitamente ‘suporta-
vel. Mas, para os paises com bai-
xos coeficientes de exportacio, a
mesma dose de sacrificio pode ser
social e politicamente insuporté-
vel.

Outro fator de diferenciacéo dos
paises devedores é a proporc¢éo da
divida externa sujeita a taxas de

juros reajust.aveis periodicamen-
te. Qualquer alta ou perspectiva de
alta compromete menos o esforgo
de ajustamento, obviamente, se a
parcela da divida sujeita a taxas
flutuantes for menor.

Esses dois aspectos — o peso re-
lativo das exportacdes antes do
inicio do reajuste e a proporcio do
custo da divida que oscila em fun-
ciodonivel da taxa de juros —tém
de ser levados em consideracio na
atual fase de negociacéo.

O Brasil tem 71% de sua divida
sujeitos as variacdes dos juros. E
esta entre os paises que tém um
dos mais baixos coeficientes de
abertura da economia. Esses da-
dos nos conduzem a uma constata-
cdonada animadora: o atual incre-
mento das exportacoes é suficiente
para estancar a recessdo — o que
j& é um fato —, mas néo para lide-

racdo. A ndo ser a prazo muito lon-
go, quando j4 podera ser tarde de-
mais..

Para reduzir o sacrificio imposto
4 sociedade pelas politicas de ajus-
tamento, €& preciso aliviar por al- -
guns anos-o'pesodo servigo da divi- |
da. Na proxima fase'de negocia-:
cdo, portanto, ¢ fundamental que
se obtenha suficiente folga, e uma
certa tranqililidade, para que o
PIB brasileiro per capita volte a
crescer a partir de 1985,-ainda que
inicialmente ‘a taxas modestas. E .
fundamental promover o ajusta-
mento, mas é preciso também sen-
tir até que ponto, e até quando a so- °
ciedade serd capaz de aceitar sa- ;
crificios.




