Divida

causa
polémica
no Fed

por Pavlo Sotero
“de Washington

A conducdio do problema -
da divida externa prodaziu
ontem uma violenta e pou-
co usual colisio piblica en:
tre o presidente e o vice-
presidente do Federal Re-

" serve Board (Fed), o banco.
gentral dos Estados Uni
0s

De passagem por Nova
York, na iltima terca-
fen-a, 0 vice-presidente do
Fed, Preston Martin, con-
vidou um grupo de repérte-
res norte-americanos a se-
de do Federal Reserve
Bank local, para dizer-lhes
que, em sua opinifio pes-
soal, chegou a hora de re-.
ver 0 receituério até agora
usado na questdo da divida
e considerar remédios al-
ternativos capazes de solu: .
cionar o problema a mais
longo prazo.

“Tivemos um certo grau
de sucesso na administra.
¢fo da divida até agora”,
disse Martin. “Mas acho
que chegou 2 hora de exa-
minar toda uma série de
propostas inovadoras fei-
tas nos ultimos dezoito me-
ses’’, acrescentou.

) Uma das propostas cita-
das por Martin foi a fixacfio
de um teto para os juros pa-

selos paises sobre suas
as, posta sobre a me-
sa. um ano atris, pelo en-

tlio presidente do Federal .
Reserve Bank de Noy
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York, Anthony Solomon.
Outra foi o plano ainda
mais radical, apresentado
em fevereiro de 1983, por
Felix G. Rohatyn, vice-
presidente do banco de in-
vestimentos Lazard Freres
and Company, prescreven-
do a compra dos emprésti-
mos dos bancos aos paises
endividados peio Banco
Mundial ou alguma insti-
tuicdo similar especial-
mente criada para este
fim.

Publicada no dia seguin-
te no The Wall Street Jour-
nal, a iniciativa de Martin,
claramente em contraste
.com a posicio oficial do
Fed, do Departamento do
Tesourc e dos bancos cre-
dores, provocou uma pron-
ta e dura resposta de Paul
‘Volcker, o presidente do
Fed. “Eu considero seus
comentérios incom-
preensiveis e acho desas-
trado e irrealista sugerir
que exista uma abordagem
niio-ortodoxa para ¢ pro-
‘blema da divida internacio-
nal”, fulminou Volcker, de
Téquio, onde se encontrava
numa reuniio dos minis-
tros das Financas dos
paises industrializados, o
Grupo dos 10. ‘O esperan-
‘coso e promissor’’, acres-
centou, ‘‘¢ que tantos
_paises estejam adotando
um esforco de ajustamen-

. to, que é dificil e necessa-
rio. Um exemplo é o alta-
mente promissor esforce
em curso agora na Argenti-
na.”

Da perspectiva dos
paises endividados, a su-
gestio do vice-presidente
do Fed é uma manifestacdo
de sensatez. Integrantes do
governo brasileiro, como,
por exemplo, o chanceler
Olavo Setiibal, acreditam
que os remédios que estdo
sendo atualmente minis-
trados ndo garantem uma
solucdo duradoura. Do pon-
to de vista dos governos e
das instituicbes credoras,
contudo, a iniciativa de

~ Martin causou perplexida-

de ndo apenas por seu con-

" teddo, como também pelo

momento em que foi imple-

- mentada.

~Com o governo argentino
finalmente resignado a as-

_sumir grandes riscos politi-
cos e embarcar num pro-

. grama draconiano de aus-

- teridade, depois de resistir
a ele durante dezoito me-

' ses, e 0 novo governo brasi-
leiro aparentemente dis-
posto a tomar uma dose
mais branda do mesmo re-
médio, a ultima coisa que
os principais articuladores
da questao da divida, pelo
lado dos credores, precisa-
vam eram declaracdes de
um homem na posi¢cao de
Martin sugerindo medidas
alternativas.

N

A preferéncia pessoal de
Martin ¢ a transformacio
de parte dos débitos em
participacio dos credores
no patrimoénio das empre-
sas estatais ou privadas de-
vedoras. Ele disse que le-
vara sua proposta a varios
encontros, inclusive a reu-
nido anual do Fundo Mone-
tario Internacional e do
Bance Mundial em outu-
bro, na Coréia.

O que teria levado o vice-
presidente do Fed a falar?

PESSOAL

Republicano e conserva-
dor, Martin foi indicado pa-
ra o segundo posto do Fed
por Reagan e nao esconde
que aspira ao lugar de
Volcker. O cargo de Vole-
ker, segundo especulacdes
publicadas recentemente
na imprensa americana,
poder4 vagar até o fim do
ano, pois o atual presidente
do Fed estaria destinado a
presidéncia do Banco Mun.
dial, em substituicdo a A.
W. Clausen, gue nio tem as
gracas da Casa Branca e
cujo mandato expira em
meados de 1986. Ao sugerir
o estudo de formulas alter-
nativas para a questdo da
divida, Martin estaria, as-
sim, buscando uma posicao
de maior visibilidade na
disputa da sucessio no Fed
— especularam alguns
analistas. .

As teses por ele defendi-
das como possiveis op¢oes
para uma solu¢do mais du-
radoura do problema da
divida ndo tém as béncaos
de Washington e nao pare-
cem ser uma boa platafor-
ma para uma candidatura.
Outra possivel explicacdo,
e que nao anula necessaria-
mente a primeira, foi suge-
rida pelo préprio Martin,
em seu encontro com re-
porteres: ele disse que a
decisio do Fed de baixar a
taxa de redesconto de 8 pa-
ra 7,5% foi motivada, em
parte, pelos problemas dos
paises endividados. Vol-
cker, explicando a decisdo,
limitara-se praticamente a
justificar a reducdo da ta-
xa pela necessidade de esti-
mular a estagnante econo-
mia americana. De acordo
com uma fonte financeira
ouvida por este jornal, “‘o
que Martin pode estar que-
rendo assinalar com essa
iniciativa é que as taxas de
juros ja cairam o méximo
que poderiam cair. Agora a
presséo voltaré a ser para
cima e, quando houver a
primeira alta, havera uma
grita, e as pessoas terdo de
considerar as idéias alter.
nativas. Mas a opinifio dos
bancos e do mercado sobre
as taxas de juros é que elas
podem baixar mais um
pouco. Por isso, fica dificil
entender o que Martin estd
querendo.

TETO
Quando Antheny Solo-

mon levantou a idéia de fi-

xacdo de um teto e capitali-
zacio dos juros, durante
uma audiéncia no Congres-
so, um ano atras, a situa.
¢do era bem diferente da
atual. As taxas de juros es-
tavam em 13% e subindo,
os paises endividados en-
saiavam sua primeira ten-
tativa de articulagdo politi-
ca, através do Grupo de
Cartagena, Volcker incli-
nara-se para a posicdo de
Solomon e os credores pa-
reciam ter perdido a inicia-
tiva na conducdo da ques-
tio da divida, posiciio que
ocuparam desde a eclosdo
da crise. O Federal Reser-
ve Bank de Nova York che-
gOou a promover uma reu-
niio com vérios economis-
tas preeminentes para de-
bater a proposta de teto de
juros e vérios bancos che.
garam a ver atrativos na
proposta. .
Ela foi rapidamente es-
quecida quando os grandes
credores retomaram a
ofensiva, anunciando o es-
quema de renegociacéo
plurianual da dfvida, du-
rante a Conferéncia Mone-
téria Internacional, reali-
zada em Philadelphia, em
agosto. Segundo um ban-
queiro, a oposic@o do entdo
presidente do Banco Cen-

emica no Fed

so Pastore, & proposta de }
Solomon acabou por sepul- {j°
tar o assunto junto aos ban-
cos regionais que a apoia-
ram.

Da mesma maneira, a
formula de Rohatyn foi
avancada quando a crise
da divida ainda estava em
plena erupcéo e os bancos
ainda ndio haviam consoli-
dado sua estratégia para
tratd-la.

A iniciativa de Martin
ocorre num cenério de ta-
xas de juros declinantes e
num quadro relativamente
estabilizado, ao menos do
ponto de vista dos paises e
bancos credores. A primei-
ra estimativa divuigada
ontem pelo Departamento
de Comércio sobre o com-
portamento da economia
no segundo trimestre indi-
ca uma retomada do cres-
cimento, com uma taxa de
3,1% de expansdo, um ele-
mento indispensédvel na
atual abordagem da ques-
tao da divida. Assim, o ges-
to do vice-presidente do
Fed parece destinado a nao
produzir frutos. A ndo ser,
é claro, que ele saiba de al-
guma coisa que ninguém
mais sabe ou, se sabe, nij,

tral do Brasil, Affonso Cel- l

guer contar.




