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O professor Rudiger 
Dornbusch, do Departa-
mento de Economia do 
Massachusetts Institute of 
Technology (MIT), esquen-
tou ontem os debates do en-
contro "Alternativas de 
Reestruturação Econômi-
ca Mundial". No painel 
"Caminhos para aliviar a 
crise de endividamento in-
ternacional", Dornbush 
iniciou suas declarações 
com um alerta: "Um cená-
rio róseo de coexistência 
entre crescimento e paga-
mento de juros não existe". 

Em seguida, deu às suas 
frases um toque de profe-
cia: não haverá aporte vo-
luntário de capital estran-
geiro para financiar o de-
senvolvimento; crescer se-
rá incompatível com a con-
juntura de juros em alta e a 
queda no comércio interna-
cional que ele prevê para o 
próximo ano; e, finalmen-
te, só existem duas forma 
de os endividados resolve-
rem seus problemas. 

A primeira é adiar o pro-
blema para um futuro bas-
tante remoto, refinancian-
do as amortizações, pagan-
do os serviços da dívida e 
deixando que o principal 
seja corroído pela inflação. 
A segunda lhe é mais sim-
pática: reduzir o pagamen-
to dos juros. Sua proposta é 
de que os devedores con-
vençam os países credores 
a aceitar parte da respon-
sabilidade pelos seus pro-
blemas, dando uma folga 
aos países em desenvolvi-
mento. 

Isso seria negociado sob 
a égide do Fundo Monetá-
rio Internacional (FMI), 
com o argumento básico de 
que gigantescos déficits or-
çamentários, como o dos 
Estados Unidos, são finan-
ciados pelas nações pobres, 
uma vez que a necessidade 
de aporte de capital leva os 
bancos, principalmente os 
americanos, a elevar cada 
vez mais as taxas de juros. 
Quanto aos bancos, Rudi-
ger Dornbusch propõe que 
sejam convencidos a acei- 
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tar a inevitabilidade de 
uma perda, recebendo o 
pagamento dos juros numa 
taxa fixa de 9% durante 
três anos. No caso do Bra-
sil, sua estimativa é de que 
esta taxa poderia represen-
tar uma redução de US$ 3 
bilhões por ano nos gastos 
com juros. 

E claro, admitiu Dorn-
busch, que o sistema ban-
cário privado não gostaria 
nada da idéia, mas o pro-
fessor acrescentou que, "se 
todos tiverem medo dos 
bancos, vão continuar pa-
gando juros até o fim do 
mundo". Os protestos, se-
gundo ele, poderiam perfei-
tamente ser sufocados se 
os credores lembrassem a 
fuga de capitais ocorrida 
no México, na Argentina e 
na Venezuela, de onde mui-
tos empréstimos retoma-
ram o caminho de casa, ou 
seja, os dólares estão hoje 
depositados em Nova York 
e praças européias. 

Dornbusch disse que na-
da será solucionado sem 
posições mais incisivas da 
parte dos credores, uma 
vez que, para ele, não re-
solve em nada aumentar as 
cotas do FMI; não há como 
o Fundo cobrir a diferença 
entre uma taxa fixa de 
10%, por exemplo, e as pra-
ticadas no mercado; de na-
da adianta capitalizar os 
juros, pois o problema 
agrava-se a longo prazo 
nem vale a pena considerar 
o pequeno passo dos esque-
mas de cofinanciamento. 


