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Renegociar adivida externa brasileira significa renegociar ataxa de juros dos
empréstimos a longo prazo. Significa também reescalonar 0 pagamento do principa e dos
juros, de formaa permitir que o pais retome o crescimento a curto prazo. Findmente,
sgnificacomprometer-se com um programad gjustamento do balango de pagamentos
gue ndo se confunda com as condicionaidades do FMI, mas que leve efetivamente o pais
anivelar, ou sga, deixar de crescer o volume total de sua divida externaem um prazo de

aguns anos.

Dessa triplice pauta de negociacio o primeiro item é o mais dificil e o maisimportante. E

o mais dificil porque a baixa taxa de juros implica em prguizos para os bancos
emprestadores. E amais importante porque, dado o volume da divida e o nivel elevado da
taxa de jurosred, qualquer programa de gustamento € inviavel sem areducéo
significativa dataxa de juros. O re-escalonamento dos pagamentos € também essencid,
meas nNdo apresenta dificuldade mais seria para os bancos desde que o pais recupere um
minimo de confiabilidade. Esta confiabilidade depende do terceiro item da pauta de
negociacdo: o programa redlista de gjustamento do balango de pagamentos com o qud o
pais se comprometera e depois cumprira. Entretanto, como o cumprimento do
COMPromisso Sera posterior a negociacdo, em um primeiro momento sera essencia que

0s negociadores sgam confiaves.

Na verdade, em uma negociacdo dessa natureza mais do que a confiabilidade o fator
essencid € o poder efetivo dos negociadores, internamente e com relacdo aos credores. O
motivo fundamenta pelo qua o Brasil néo foi ainda capaz de redizar uma negociacéo
satisfatoria de sua divida externa é essa fata de poder dos negociadores. Certamente

também foram cometidos erros, principalmente na primeira fase da negociacdo, mas o



problema fundamental n&o sfo os erros e Sm as limitagdes de poder dos negociadores
brasileiros. A rigor, dada sua fata de poder, ndo |hes tem restado outra dternativa sendo
acatar integramente as condiciondidades do Fundo Monetario Internaciond. O méximo
que conseguem é discutir problemas de ordem operaciona em relacéo as
condicionalidades estabel ecidas soberanamente pelo Fundo e aprovadas pelo Comité de

Assessoramento formado pel os bancos credores.

O poder é necessério para a negociacdo porque narelacdo entre credores e devedores ha
obviamente um jogo de poder. Quando, em setembro de 1982, o mercado financeiro
internaciond foi sugpenso para o Brasil, seu subgtituto automético foi a negociacéo ou
adminigtracdo da divida externa brasileira. Ora, enquanto o principio basico da

coordenacdo viamercado € a concorréncia, o da coordenacdo administrativa € o poder.

O poder dos bancos estd em sua prOpria capacidade e na capacidade de seus governos de
retaliacdo. E esta no respaldo juridico de seus créditos. O poder do Brasil estano fato de
ser um grande devedor, cuja quebra traria consequiéncias desastrosas para os bancos. Mas
aesse tipo de poder é preciso adicionar um outro tipo provavel mente mais importante: o
poder interno dos negociadores, ou Sgja, 0 apoio que 0S governantes responsavels pela
negociacdo tenham da sociedade civil sualegitimidade, portanto. Se os governantes tém o
respaldo da sociedade civil €les podem assumir riscos na negociacdo. Se ndo tém, como é
0 caso do governo brasileiro, ndo terdo condigdes de assumir riscos. A formamais segura
de se manter serd adotar uma politica conservadora, que minimize oS riscos.

Na negociacdo do Brasl com o sstemafinanceiro internaciona representado pelo FMI a
necess dade de poder por parte dos governantes deriva dos riscos envolvidos em uma
negociacdo dificil. Os grandes bancos internacionais e 0 FM| sabem que o Brasil ndo tem
condigdes de ser bem sucedido em um programa de estabilizacdo devido a0 nivel dataxa
dejurosinternaciond. Por isso poder-se-ia supor que aceitariam com facilidade uma
baixa dataxa de juros. Afina dguns bancos ja comegam langcar como preuizo parte de
seus ativos gplicados no Brasil. essa suposicéo, entretanto, é errbnea. Como as taxas de
juros de captagéo que bancos pagam sfo dtas, seus prejuizos serdo inevitavels caso
aceitem a baixa da taxa de juros dos empréstimos vencidos. Além disso, caso cedam ao
Brasil, teréo que ceder para outros paises, aumentando seus prejuizos. Por isso, embora



percebam ainviabilidade do atua acordo com o Brasil, resistiréo o mais possivel auma

mudanga nas bases do acordo.

Essa resisténcia podera transformar- se em retaliacdo caso os negociadores brasileiros
optassem por uma moratéria unilateral. Por outro lado ndo faz sentido a submissio do
Brasil aos credores e a0 FMI, como vemn acontecendo atud mente. Esta ndo- politicando

interessa ao pais e, em Ultima andise, ndo interessa aos aredores.

Sem recorrer amoratOria unilateral, ndo ha divida, porém, que a negociacéo que faz
sentido implica em uma posi¢éo ou forga do Brasil; implica fundamentalmente na

obtencdo de juros reais cons deravel mente reduzidos. Embora os bancos credores estgjam
em principios dispostos a aceitar dguma reducdo de juros, resistirdo a essa proposta. E

havera sempre o risco de uma ruptura.

Por iss0 é fundamenta que durante o processo de negociagdo, que sera necessariamente
longo, 0 Brasil se comprometa a um programa de gustamento que considere viave e
passe imediatamente a cumpri-lo. Tenho a nitida impressdo que os bancos internacionais
reagird com naturalidade a uma posi¢cao de forga do Brasil no processo de negociagéo.
Dentro de certos limites, até a desgjam para que se possa sair do atua impasse. Mas néo
admitiréo que o Brasi| aproveite do éxito da negociacéo para voltar aexpandir seus
investimentos e seu consumo de formairresponsavel.

A renegociacdo da divida brasleira € portanto necessaria e viavel parao devedor e para
os credores. No presente momento, entretanto, ndo se deve esperar qualquer movimento
importante nesse sentido dada a falta de poder do governo brasileiro. Sera preciso esperar

que as eleigdes a s redlizarem dentro de um ano aterem essa Situagao.

Para 1984 osjogos jaforam feitos; ndo serdo adterados a ndo ser pelaimposicao dos
fatos. A sociedade civil brasileira parece ter inclusive se apercebido desse fato. Por isso
voltou todo o seu esforco e sua esperanca para o restabel ecimento de eeicdes diretas para
apresidénciada replblica. SO depois das eleigdes o0 Brasil terd condigdes para negociar
suadividaexterna. A dternativa para essa renegociacdo serd arecessdo alongo prazo, a

submisséo alongo prazo ao FMI e, ndo obstante, 0 ndo cumprimento por razoes de fato



das metas prometidas, a insatisfacdo permanente dos credores, a crise econdmica, politica
e socid .(Gazeta Mercantil, 15/12)




