CONVERSAO DA DiVIDA: A NOVA VERSAQO DA DUVIDA
Julio César do Prado Leite*

Sempre estiveram envoltas em dividas as negociagdes realizadas até agora
para a composicao dos débitos contraidos pelo pai's em moeda estrangeira, origina-
rios de empréstimos de que se valeram empresas privadas nacionais ou estrangei-
ras atuando no Brasil, empresas piblicas, bem como a prépria Unido para a reali-
zagao de investimentos basicos. A principal divida deriva, € claro, da velocidade
com que correram 0S juros, a partir da contratagao dos empréstimos.

Por que a perplexidade nesse ponto? O espanto decorria do fato de que ndo
apenas os empréstimos estavam contratualmente presos a um indice varidvel — no
caso, a moeda conveniada ~ como os juros também haviam sido acertados, com a
boa-fé do devedor, nao em percentual definido, porém em taxa varidvel, isto &,
aquela que vigorasse no mercado americano a cada periodo determinado.

Sucedeu, como € conhecido, que desde 1980 as taxas do mercado americano
se tornaram andmalas, a ponto de atingirem o patamar do 21% ao ano, sendo certo
que, no decénio anterior, quando grande parte dos débitos fora contraida, ela se
comportava no nivel médio de 3% ao ano. O Brasil ficou, assim, condenado a pa-
gar de juros, a cada sete anos, 0 equivalente a totalidade do principal de sua divi-
da externa e isso mesmo tendo em conta que, nos anos mais recentes, o compor-

tamento do percentual dos juros sobre o principal situou-se na média de 10% ao
ano.

O funcionamento do mecanismo de indexagao dos juros, que possibilitou a
sua multiplicagdao imprevisivel, tal a elevacdo das aliquotas, levou o pais a adotar
providéncias emergenciais que consistiram, primeiramente, em negociar novos
empréstimos que, somados aos valores obtidos no superavit cambial, lhe permitis-
sem manter em dia suas obrigagdes. Essa situagdo, definida como *‘empurrar com
a barriga’, demorou até se tornar insustentavel pela irrealidade dos nimeros que
se avantajavam velozmente e pelo inesperado e siibito desaparecimento do merca-
do de oferta de recursos supletivos.

Assim foi que chegamos A moratdria: porque o volante do endividamento gi-
rava a tal velocidade que as tentativas de pagamento resultavam indcuas, enquanto
a economia interna padecia extremamente e aumentava, a um porte insuportavel, a
dependéncia em relagdo aos credores, pondo em risco, inclusive, o respeito a so-
berania do paifs.

A divida alcangou ponto culminante naquele instante. Chegamos a denun-
ciar o funcionamento ostensivo do cartel de credores. Clamamos contra uma nova
ofensiva colonizadora, que se revelava solertemente pelo movimento de pingas

dos altos juros e pelo subito desaparecimento do mercado que refinanciava o débi-
to consequiente.

Dilson Funaro,” em reuniio do Fundo Monetario Internacional, apelou:

“Quero instar as autoridades financeiras das principais nagdes credoras a reduzi-
rem suas taxas de juros aos niveis da tendéncia histérica e, assim, criarem con-
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di¢oes de recuperagao da economia mundial.”” Foi em vao. As taxas reais conti-
nuaram ¢ continuam de trés a cinco vezes superiores a seu nivel histérico.

Reabertas as negociacoes, surge agora a possibilidade de conversao de débi-
tos em agdes de companhias devedoras ou nao, controladas ou nao pelo poder pu-
blico. Novo aumento de divida.

Seria o expediente uma ‘‘abertura dos portos’’, como refere o presidente da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) em reminiscéncia histérica, ou o artificio
estaria armado para acelerar ainda mais a inflagao e intumescer o mercado finan-
ceiro, em prejuizo mesmo do quadro produtor ja instalado?

A conversao do débito em agdes leva a emissdo de moeda nacional além das
necessidades impostas vegetativamente pela inflagao e pelo real (embora diminu-
to) crescimento do produto real bruto. As empresas, por tal processo, dinheiro no-
vo ndo chega. Chega, sim, a possibilidade de troca de controle de seu capital, que,
a preco supostamente real, mas efetivamente diminuido, faria transmudar para fora
do pais o comando de alguns investimentos jd realizados ou implantados a custa
do esfor¢o nacional. Que vantagem trara tal processo, além da resolugao de alguns
casos muito particulares? Novamente a divida.

Por acaso diminuiria, em valor aprecidvel, a divida externa pela conversao
do débito relativo aos juros, ativado o sistema de conversao?

A resposta ¢ negativa. O mecanismo de conversao nao trard maior impulso
em tal sentido, porque o montante remanescente dos juros, em importancia bem
superior a soma convertida, continuaria a gerar, ele proprio e e e sobre o capital.
acréscimos sucessivos nas cifras fotais do débito.

Entao, o que falta fazer em tudo isso?

A resposta € clara e precisa chegar a consciéncia nacional com a forga ¢
transparéncia necessérias. O pais deve questionar a divida em si, € nao a maneira
de resolvé-la.

Nada adianta dilatar o prazo de pagamento ou criar um espago de caréncia.
Isso seria eficaz se o mecanismo dos juros viesse a ser modificado radicalmente.
Mas, a perpetuar-se, o dreno nao teria fim e, esgotada a caréncia, ndo restaria ao
pais qualquer condigdo de enfrentar a importancia consolidada, por mais veloz que
fosse seu compasso de desenvolvimento.

A questdo estd, pois, em demonstrar aos credores, com os argumentos juridi-
cos da teoria da imprevisao, internacionalmente consagrada, que o comportamento
da taxa de juros a partir da contratagao dos empréstimos foi anormal e insuscetivel
de previsdao, o que tornou injusto o montante imprevistamente acrescido do débito.
Esse fendmeno, por si s, desobriga o pagador e leva o credor a novo entendimen-
to.

O caminho apontado — a discussdo sobre a elevagdo dos débitos como con-
sequéncia do crescimento anormal e imprevisivel da taxa de juros — € o unico.

Mesmo para os credores ou os intermedidrios dos seus interesses, o que im-
porta € a prosperidade e a vida ativa do devedor.

E temerério sustar o desenvolvimento do Brasil, uma nagao com 130 milhoes
de habitantes e com firme aura de prestigio no continente. E isso vem sendo feito
hé praticamente scte anos.

Agigantam-se internamente as diferengas sociais e ampliam-se extraordina-
riamente as cifras denotadoras da pobreza crénica. Se a tais dados se acrescenta a
percepgao veraz de que, ao correr do tempo, ndo tem cessado de crescer o nivel de
informagao que chega com amplitude a todos os grupos sociais, a resposta ao
fenédmeno € a violéncia.
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Tendo em conta a natureza e a potencialidade do pais, o grau de desenvol-
vimento j4 alcangado e os interesses internacionais em jogo, qualquer ampliagdo
do fen6meno da violéncia no Brasil significa sério perigo para a paz mundial.

Devemos ter em mente que os credores estdo, sem duvida, atentos a verdade
em causa. Por isso mesmo é preciso firmar no front interno uma clara consciéncia
sobre a matéria. A impossibilidade de pagar débitos nao estimados no momento do
contrato e que foram acrescidos anormalmente € de maneira imprevista, tanto para
o devedor quanto para o credor, nao comporta solugiao suaséria ou de ténue efici-
cia.

O que se torna necessdrio, apelando-se A Corte Internacional de Haia ou
mesmo diretamente ao conselho de credores, é a revisao do montante da divida, de
modo a reajusti-la segundo as possibilidades normais de pagamento.

Pode-se alegar que a elevagao da taxa varidvel de juros atingiu também os
credores, que, se tivessem dado a seus empréstimos outra destinagao que néo o
Brasil, teriam ganhos atualizados segundo o mercado americano. E possivel. Seria
o caso de lucros cessantes dos banqueiros, mas nao de prejuizos pelos negdcios
efetuados. Mas todo o negdcio tem seu risco, que nao pode, todavia, suplantar a
marca da exeqiiibilidade. Na hora em que o pagamento acertado e as garantias e
rendas estimadas mostram-se suficientes para cobrir a taxa de 3% e se ela se eleva
a 21%, estacionando, em momento posterior, em 10%, parece claro, a qualquer
um, que a impossibilidade de pagamento pelo tomador € inquestionavel.

Essa impossibilidade de pagamento nao decorre de ato seu, unilateral e van-
tajoso. Deriva de circunstincia imprevista. Nao era dado prevé-la no momento do
contrato. Com mais clareza: nem o devedor, nem o credor poderiam prever, ao
aceitar o referido mecanismo de indexagao, que a taxa de juros no mercado ameri-
cano viesse a sofrer alteragdo tio ponderavel, mormente se a moeda a que se refe-
ria guardava estabilidade relativa. Esse indice de referéncia, o indexador em cau-
sa, foi tomado pelo devedor na suposigao de que tal mercado mantivesse o mesmo
comportamento da moeda americana — estabilidade relativa ao correr do tempo — o
que, muito ao contrario, ndo aconteceu. Ora, o fato é extraordinario e andmalo.
Nao € de se tirar proveito em relagao aos paises periféricos e tomadores, por cir-
cunstiancias de maneira alguma supostas por eles. Af nao esta a figura do risco,
mas, além dela, a de previsao impossivel.

Por conseqiiéncia, o devedor esta em condigdes juridicas de eximir-se do pa-
gamento, que, no caso brasileiro, torna-se impossivel pela fragilidade relativa de
seus meios de pagamento. E preciso ter em mente que os débitos que contraimos
estavam ajustados para um comportamento estdvel da taxa de juros, mas de modo
algum para oscilagées desfigurantes, que tormaram leoninos e nao exigiveis os
pactos firmados.

A questao dos débitos externos € extremamente séria e condiciona o futuro
do pais. E preciso que internamente se crie consciéncia das coisas, tal como ocor-
reram, ¢ se d€ clara noticia da origem do impasse no resgate de tais débitos. Nao
havendo mais dividas sobre a matéria e afastados os expedientes engenhosos de
microefeito € de prolongamento da agonia, o pais precisa voltar ao centro interna-
cional de negdcios, apresentando claramente suas razdes, ou, mesmo, a Corte In-
ternacional de Haia, cuja competéncia niao ficou suprimida por cldusulas acaso
apostas nos contratos ¢ definidoras de foro nas hipéteses de litigio. Nio ha litigio
entre as partes quando sobrevém contingéncias da imprevisdo. A declaragio da
imprevis&o, no entanto, se nao alcangada por consenso entre credores e devedores,
hé de se buscar, no caso concreto, em foro especifico, de inegdvel for¢a moral.
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Os tomadores querem pagar: O gOverno, as empresas governamentais, as em-
presas nacionais, as empresas estrangeiras que aqui atuam, todos querem pagar.
Todos tomaram o dinheiro para pagar. Todas as operagées se processaram de
boa-fé. E claro que as possibilidades de pagamento foram estudadas e sopesadas
pelos emprestadores que as tiveram como boas.

H4 que se atentar para o fato de que a Convengao das Nagoes Unidas sobre
Contratos de Venda Internacional de Mercadorias, aprovada na Conferéncia de
Viena em 11 de abril de 1980, consagra expressamente, em seu art. 79, a teoria da
imprevisao, cuja conseqiiéncia pritica € a exoneragao de responsabilidade do ina-
dimplente, que assim se tornou independentemente de sua vontade e por fato nao
suposto no momento do contrato.

Eis a norma contida no art. 79: uma parte nao é responsdvel pela inexecugao
de qualquer de suas obrigagoes, quando prova que esta inexecugao ¢ devida a um
impedimento independente de sua vontade € que nao se poderia razoavelmente es-
perar dela que o tomasse em consideragio, no momento da conclusao do contrato,
que O previsse Ou O SUpErasse, ou que previsse ou superasse as suas consequén-
cias.

A mprevisdao, como exoneradora da obrigagao, €, portanto, translicida no
mencionado tratado multilateral aberto.

Aqui nos lembramos da vis major romana, onde se relinem as caracteristicas
sintetizadas por Carbonier, ou seja: a irresistibilidade, a imprevisibilidade e a cau-
sa externa. Liga-se a ‘‘forga maior’ do direito romano a prova de que a impossibi-
lidade de execugéo tinha resultado de um acontecimento insuperdvel.

Pois bem, a questao da divida externa de nosso pais bate no ponto. O meca-
nismo engendrado para assegurar juros sobre o principal teve um comportamento
anormal, imprevisivel, que tornou iniquo o pacto de mtituo no ponto concreto da
fixagdo do accessdrio.

Revistas as contas, expungidos dos débitos o que lhes foi acrescentado pelo
comportamento anormal e imprevisto da taxa de juros vigente no mercado ameri-
cano, exatamente no periodo de amortizagao, ter-se-4 o valor verdadeiro da divi-
da, para cujo pagamento ha recursos ou se ha de encontrar recursos, segundo as
forgas dos tomadores, que foram aferidas pelos credores no momento dos contra-
tos.

Tudo sem a menor diivida.
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