" Divida externa: onde os credores falharam
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A-quem acompanha as discussdes
do Governo brasileiro com os bancos
credores deve causar certa perplexi-
dade a mudanga radical na argumen-
tacde do Brasil para ndo pagar os ju-
ros da divida: inicialmente o Pais di-
zia que ndo dispunha de ddlares para
envio aos credores; posteriormente,
quando o Pais passou a registrar ele-
vadqs “superavits” comerciais com o
exterior, reunindo assim os tio dese-

jadcs délares, o Brasil passou a alegar -

que, agora o Governo nao possuia
cruzeiros (para comprar os délares
dos rexportadores e assim pagar os
banéos no exterior). :

Ora, a mudanga da justificativa

brasileira faz aparentar que se trata
apetas de desculpas de um mau pa-
gad(?r. Mas a questdo nio pode ser
vista de modo tdo simples. E nio se
devé omitir o ponto essencial de que
o impasse mais recente decorre de
uma incrivel falha dos “experts” dos
ban¢os e instituigdes financeiras in-
ternacionais (como o FMI), que nio
perceberam, desde o inicio, quais as
implicacdes futuras do duplo movi-
mento levado a efeito pelo Governo
brasileiro ao longo dos anos 80: a) es-
tatizagdo da divida externa éco’m o
Banco Central obrigando os. devédo-
res priginais — empresas publicas ou
privadas, .governos estaduais e muni-

cipais e suas empresas — a resgatara

divida externa em moeda nacional,
junto ao Banco Central, ficando este
como o novo devedor ao reter os cru-
zeiros e ndo pagar os bancos estran-
geiros por falta de délares); b) inter-
nacionalizagio da divida interna
(quando o Banco Central passou a
utilizar os cruzeiros retidos para
comprar titulos da divida piblica —
_ORTIN, LTN, etc —, assim “engor-
dando” sua carteira de aplicagoes).

O que ocorre € que na época em
que o Pais se endividou externamen-
te — a partir de 1974 — os emprés-
timos foram concedidos a empresas

do setor produtivo — estatais ou pri- . .
vadas — e nio ao Governo brasileiro.

E os bancos estrangeiros tomaram

todas as precaucdes na selecio de-

tomadores, escolhendo empresas s6-

lidas, a fim de que ﬁcasse assegurado

que o devedor teria condigbes de pa-.-
gar a divida; ou seja, buscava-se a se-*

guranga de que os devedores viessem

a gerar moeda nacional (com suas’
vendas), suficientes para a compra de’,

délares
messa
tudo isso foi infrutifero, j4 que, em-,
bora as empresas devedoras possuis-

unto aos exportadores e re-

sem os cruzeiros, o que faltava ao Pa- |
is eram os ddlares, que s6 poderiam ~

ser obtidos com grandes saldos co-
merciais. '
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Com o programa de ajuste econd-

mico de meados dos anos 80, mas es-
pecialmente diante dos excepcionais
resultados alcangados pela Petrobrds
na redugio dos gastos Equidos com 0

petréleo éimporta 6es menos expor-

tacées e da contribui¢do da inddstria
com exportagdes de manufaturas, o
Pais passou a registrar os t30 necessd-
rios saldos comerciais, fornecendo os
délares que se devia remeter aos
bancos credores. Mas nessa altura o
novo devedor, o Banco Central, nio-

ossuia cruzeiros para adquirir os dé-
ares gerados pelos exportadores. E
isso porque havia aplicado o dinheiro.
da divida externa em titulos piblicos,
e o Governo nio tinha moeda local
para pagar os juros de seus titulos em
espécie, jé que a especulagdo finan-
ceira provocava rombos tdo grandes
nos cofres do:Tesouro que muitas ve-
zes 0s juros superavam mesmo o total
de todas as receitas fiscais do Gover-
no. Assim, de fato, o' Governo pagava
os juros da divida antiga com a emis-

-sio de novos papéis, engrossando o
.volume de titulos -piblicos tanto na

carteira do Banco Central como junto
aos bancos que operavam no merca-.
do (captando recursos nas aplicagbes:
de “overnight”). E se o Banco Cen-
tral ndo podia (segundo alegava)
comprar os délares dos exportadores
ndo tinha como pagar os juros exter-
nos. O que significa que os bancos e
instituigbes internacionais falharam
ao nio perceberem que com a estati-
zacdo da divida externa eles trocavam
devedores saudédveis por um devedor
inadimplente, ou, ho minimo, com
problemas de liquidez.

" Essa explicagio, todavia, ode ser
questionada: o Banco Central, de fato

"nio recebe os cruzeiros dos juros de-
: i

as divisas aos credores. Mas -

‘vidos pelo Tesouro, s6 recebendo pa- -

:péis? E se verdadeira essa questio,
por que o Banco Central nido vende
‘0s novos papéis no mercado, obtendo

. assim- 0s cruzeiros necessarios para

comprar os délares dos exportadores
. e fazer os pagamentos aos bancos
~credores? (com abate de juros efou
do principal da divida, evidentemen-
te). '
A propésito é fundamental que se

tenha em conta que juros nao pagos.

significa divida externa crescente, e
portanto novas dificuldades futuras.
E se o Pais tem os ddlares e nio paga
os juros externos é possivel que de
inicio destine as divisas estrangeiras
para reforco de caixa (elevagao das
reservas) — e para isso terd de pos-
suir cruzeiros para comprar os déla-

‘res (!). Mas em seguida terd de fazer.

desaparecer os délares, reduzindo as
exportagoes (menos producgio e me-
nos emprego) e/ou aumentando as
importacoes supérfluas ou competiti-
vas comn a produgdo interna (criando
desemprego). O que seria um absur-

0, jA que a geracao de saldos co-
merciais — tio benéficos ao emprego
e A renda interna, fortalecendo a bar-
ganha salarial — decorreu de um
enorme esfor¢co do Pais, e inclusive
de pesados sacrificios especialmente
para os trabalhadores de menor ren-
da. E com isso o Brasil foi o dnico
dos grandes devedores que superou o
estrangulamento externo, ao trans-
formar a estrutura de suas exporta-
¢oes, com predominio desde o dltimo
quinquénio, de produtos industriali-
zados ou semitransformados, ingres-
sando na faixa dindmica do comércio
Jinternacional.

E por essas razdes que tem-se a
esperanca de que o novo modelo de
renegociagio externa nio mantenha a
inaceitdvel estratégia implantada pelo
Pais desde principios de 1989, de re-
duzir os salgos comerciais a qualquer

preco, ji que isso pede fazer o Brasil

retornar a condi¢ido de exportador de
produtos agricolas e minerais, inibin-
do novos investimentos e- destruindo
o parque industrial.
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