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A cortina finalmente des-
ceu para o primeiro ato do
drama do endividamento
internacional. Apos a deci-
sdo do Fundo Monetario In-
ternacional (FMI), no dia
22, de reiniciar seus em-
préstimos ao Brasil, o pais
com a maior divida no
. mundo utilizara seus novos
créditos para saldar os
atrasos de suas dividas
passadas. Mas seria um er-
ro concluir a partir desta
coordenacdo favordvel que
toda a historia chegou ago-
ra aum finalfeliz. .

As autoridades moneta-
rias, os bancos e os paises
em desenvolvimento conse-
guiram até agora ganhar
tempo, principalmente. Di-
zer isto ndo é menosprezar
seu desempenho inventivo
e ds vezes herdico, Jjé queo
tempo é o ativo mais pre-
cioso em L%ualquer crise de
liquidez. E duvidoso, entre-
tanto, que o0s.atuais acertos
produziram tempo sufi-
ciente para todos os paises
envolvidos ou possam ser
usados para ganhar mais
tempo no futuro.

0 empréstimo-jumbo de
US$ 6,5 bilhées colocou a
‘prova a paciéncia e a boa
vontade dos banqueiros
quase até o ponto de rompi-
mento — eles contribuiram
com o dinheiro dentro do
prazo desta vez, mas mui-
tos banqueiros afirmam
agora que quase qualquer
alternativa seria preferivel
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beira do precipicio, no pro-
Ximo ano. A credibilidade
da ‘‘chancela de aprova-
¢do” do FMI também foi
enfraquecida por interrup-
¢Oes e falsas partidas em
seus programas - nio so
no Brasil mas também na
Argentina, no Chile e em
outros paises.

Enquanto isso, no mundo
industrial cresce o ressen-
timento sobre os estorcos
implacéveis dos paises em
desenvolvimento para ex-
pandir as exportacées e di-
minuir as importacdes,
com o objetivo de forcar
suas economias a cumprir
as metas negociadas com o
FMI

Pior de tudo, alguns dos
proprios paises em desen-
volvimento estdo chegando
4 conclusdo de que os
atuais acordos nao conse-
&uem durar. Muitos gover-
nos estdo dispostos a tomar
0 remédio amargo por al-
8uns anos, enquanto seus
paises passam por agita-
¢des, que sdo inevitaveis de
qualquer modo, na reforma
de suas instituicées politi-
cas. Mas a volta gradual &
ausaconfianca politica e &
democracia em grande
parte da América Latina
pode aumentar e nio redu-
zir-a pressdo por condicdes
de ajustamento mais sua-
ves.

Deste modo, uma solucéo
mais duradoura para a cri-
se do endividamento pode-
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ra amga ser exigida. De.
pois de um ano de experién-
cia, é pelo menos possivel
ldentmcar alguns dos crité-
rios que essa solucéo teria
de satisfazer. Deveria co-
meg¢ar com o0 reconheci-
mento de que cada pais en-
frenta um problema um
tanto diferente. Existem
alguns para os quais mera-
mente
através de reescalonamen-
to e financiamento normais
pode ser suficiente — o Mé.
xico apresenta no momento
sinais de ser o caso. Esses
paises precisam ser con-
.vencidos de que estardoem
melhor situacdo com o
cumprimento de seus com-
promissos da forma nor.
mal, em vez de pedir trata-
mento especial.

Quando o tratamento es-
pecial é necessdrio, sua fi.
nalidade principal precisa
ser reintegrar os paises en-
volvidos, com uma rapidez
razodvel, ao mercado mun-
dial e reativar os niveis de
crescimento compativeis
com seu potencial produti-
vo subjacente. Isto pode
significar o afrouxamento
da imposicdo do servico da
divida externa que os for-
¢ou a deflacionar suas eco-
nomias e distorcer seus
modelos comerciais. Mas,
em troca por esse afrouxa-
mento, eles seriam espe-
cialmente obrigados a se-
guir politicas econémicas
firmes. Estas deveriam in-
cluir, de preferéncia, ndo
apenas metas macroecono-
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‘“‘ganhar tempo’’

micas endossadas pelo
FM! mas também politi-
cas industrial, de preco, co-
mercial e de mercado de
trabalho acertadas com o
Banco Mundial.

Para reduzir as restri-
¢des externas, os bancos te-
rdo, em alguns casos, de
deixar de cobrar parte dos
juros a eles devidos, pelo
menos temporariamente.
Mas quaisquer novos acor-
dos devem proporcionar
mais estabilidade e segu-
ranca de longo prazo aos
banqueiros e aos tomado-
res de empréstimo. Estes
devem conseguir prever
seus compromissos de ju-
ros por alguns anos vindou-
ros. Os bancos devem obter
um quadro mais claro do
volume de juros que terdo
de converter em novos em-
préstimos de longo prazo e
quanto terdo de considerar
irrecuperidvel.

‘Embora os acionistas dos
bancos tenham de perder
algum dinheiro, seus pre-
Jjuizos devem ser limitados
e distribuidos por um perio-
do de tempo para se man-
ter a confianca no sistema
bancario. As autoridades
monetdrias terdo de fazer
compromissos mais claros
em proteger os depositan-
tes, e os governos terdo de
aceitar uma parcela da
carga financeira, mesmo
que seja através de seus
sistemas fiscais, ao permi-
tir aos bancos maiores re-
servas para prejuizos de-
dutiveis dos impostos.
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Os acignistas dos bancos
poderiai também ter al-
guma perspectiva de

enehctarem-se da recupe.
ra¢do a longo termo das
economias que estio aju.
dando.

Em resumo, os termos de
“tratamento  especial”’
precisam ser os mais duros
possiveis, sujeitos & condi-

- ¢do de que ndo distorcam o

comércio internacional e
prejudiquem a capacidade
de os tomadores terein
crescimento a médio pra-
zo. As.conseqiténcias politi-
¢as para os palses que exi.
gem tratamento especial
devem oferecer-lhes um
desafio, mas ser menos de-.
sagradaveis do que as con-
seqliéncias da uma inadim-
bléncia.

Muitas idéias foram
apresentadas para enfren-
tar na esséncia a crise da
divida internacional. No
clima de emergéncia que
prevaleceu durante a
maior parte do ultimo ano,
quando a restauracdo da
confianca no sistema ban-
cdrio e da prudéncia no
Terceiro Mundo, foi pre-
ponderante, ‘essas idéias
ndo podiam ser examina-
das seriamenle. Mas agora
chegou a hora de os ban-
queiros e os governos dos
paises industrializados
prepararem-se para o pro-
aamo ato do drama da divi-'
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(*) Editorial principal do jor-
nal inglés, publicade no alti-
mo dia 24.



