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Siem que se emita qualquer juizo de valor, vale a pena

:sintetizar alguns fatos envolvendo o Brasil ¢ a negocia-
¢ao de sua divida externa.

+O pafs decretou hd quase um ano uma moratoria sobre
0 pagamento de juros, com o objetivo declarado de poupar
suas eservas € manter recursos para investir em desenvolvi-
mento. Agora, suspende a moratdria com -as reservas mais
ou menos no mesmo (mau) estado, sem recursos financeiros
para investir e, além de tudo, perdendo 1 bilhdo de dolares a
titulos diversos.

+ As autoridades justificaram a decretacdo da moratéria
com o imperativo de obrigar os credores a oferecer alternati-
vas melhores e a prazo mais longo, pretendendo ao mesmo
tempo modificar alguns dos padrdes habituais da renegocia-
¢do de débitos de paises como o Brasil. Agora, proclamam
que € chegada a hora - de normalizar as relagbes do pais com
a comunidade financeira internacional, sem que concessdes
substanciais ou significativas alteracdes de posigdo, por
parté dos credores, tenham se materializado.

;Igualmente sem tentar estabelecer qualquer julgamen-
to, é conveniente lembrar que, desde 198%, tem sido a
posi¢ao declarada do governo brasileiro ndo envolver o
Fundo Monetério ‘Internacional na renegociacio de seu
débito, ja que isto poderia incluir formas de monitoramento
da egohomia que Brasilia considera intoleraveis. Ainda em
fevereiro deste ano, uma equipe de técnicos brasileiros se
reunjrd com uma comissdo do FMI, em Washington, para
discytir a politica economica doméstica (do Brasil, € claro) e
averiguar as eventuais diferengas. O objetivo € a assinatura
de um acordo stand by, exatamente do tipo que diversos
ministros da Fazenda afirmaram que nunca fechariam.

" Ainda apenas no tefreno da constatagdo dos fatos, sem
tentar apontar culpados, erros ou omissoes, cumpre recor-
dar que a maior parte dos argumentos que 0 governo agora
invoca para suspender a morat6ria e promover a conciliagio
com 0s. credores (a saber: prejuizos financeiros e perda de
credibilidade) ja haviam sido brandidos pelos criticos no
exato dia em que o presidente Sarney, a 20 de fevereiro de
1987, decretava a suspensao do pagamento dos juros.
Naquela época, contudo, o presidente ndo queria saber de
criticas, cuja manifestagio qualificou de antipatridtica.

Essa listagem poderia seguir adiante, incluindo talvez

as propostas de renegociar a divida de maneira nao ortodoxa

wo st Capitulacao

através da securitizagdo (troca de titulos por outros, levan-
do-se em conta o desdgio e oferecendo alguma garantia aos
novos papéis). Elas eram o carro-chefe da estratégia brasi-
leira ha alguns meses, mas cairam agora para a condigéo de
instrumento eventual.

Alguns dirdo que, diante de tantas evidéncias, nada
mais resta do que denunciar a capitulagio do governo
brasileiro frente aos seus credores — e € dificil retirar a essas
vozes sua grande dose de razdo. De fato, medida pelas
préprias palavras do governo Sarney, a renegociacdo da
divida € um grande desastre financeiro e politico.

Outros argumentardo que cair na real é sempre melhor
do que insistir numa atitude com pouquissima perspectiva’
de éxito. Em comum, as duas linhas de raciocinio especula-

130 que interesses politicos imediatos — mais uma vez —
determinaram nova corregdo de rumo na renegociagio da

divida. Mais uma vez, todos tém razio.

O rescaldo desse ano de trambolhdes, porém, revela
que exatamente essas trombadas acabaram, na pratica,
modificando alguns elementos no panorama internacional.
A moratoria brasileira, por mais capenga e malpreparada
que tenha sido, obrigou os bancos a se moverem e até
beneficiou alguns terceiros (como Argentina e Filipinas),
que assinaram acordos em boa situagao devido ao pénico,
em Washington, da simultaneidade de crises agudas de
endividamento.

Ndo se. (rata aqui de argumentar com a maior ou -

menor compreensdo dos credores em relagdo aos problemas
brasileiros. Mas, sim, de, constatar mais um fato: parece

haver uma convergéncia de interesses entre 0 Brasil e seus -

credores no sentido de ‘solugdes mais duradouras e em

condigdes talvez mais brandas. Talvez, porque isto depende -

sobretudo da capacidade de negociagdo ¢ barganha brasilei- -
ra, que sdo fruto direto de sua politica doméstica ¢ da -

seriedade dos propdsitos de seu governo. Até agora, ele ndo
demonstrou qualquer eficacia.

Os negociadores brasileiros preferem acreditar que,

agora, talvez possam tirar algumas vantagens dessas mudan- °

Gas que seus antecessores provocaram (conscientemente ou

nao). Estao preparados para agiientar uma avalanche de #

criticas — sem negar-lhes validade, alids. A ironia de tudo -
isto € a de que, virando-se o papel de ¢gbeca para baixo ou .
do avesso, o resultado prético-é quase 0 mesmo: o Brasil |
voltou quase ao ponto onde Delfim Netto e Affonso Celso
Pastore o largaram, em termos de-divida externa, em °

janeiro de 1985.



