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Enviado especial 

LONDRES — Para o presidente do 
Banco da França, Michel Camdes-
sus, "nações são como pessoas: o diá-
logo entre elas pode mudar e melho-
rar tudo". 

Essa foi uma das últimas afirma-
ções de seu discurso no primeiro dia 
da conferência promovida pelo BID 
e pelo Herald Tribune sobre o tema 
"Além da Crise da Dívida — América 
Latina: Os próximos 10 Anos". A 
conferência durou dois dias, segunda 
e terça, e reuniu aproximadamente 
250 autoridades financeiras e ban-
queiros internacionais. Seu objetivo 
foi exatamente promover o diálogo 
em cujas virtudes o sr. Camdessus 
acredita. 

Pode ser que os participantes ve-
nham a colher resultados até insus-
peitados dentro de algum tempo, 
mas o que se percebeu foram as dife-
renças que ainda permanecem entre 
as posições de alguns dos principais 
atores do mundo das finanças. As 
diferenças não são meramente se-
mânticas, são conceituais e profun-
das. Nem mesmo a palavra cresci-
mento tem o mesmo significado. Pa-
ra um dos lados vem sendo acompa-
nhada de outra palavra mágica: sus-
tentado. 

Objeções 

Oradores do mundo industriali-
zado, como o próprio Camdessus e o 
influente banqueiro alemão Werner 
Blessing, fizeram objeções ao título 
da conferência. O francês observou 
que alguém precisa ser muito ambi-
cioso e otimista para ousar falar so-
bre o fim da crise da dívida. Para o 
diretor do Deutsche Bank, é cedo de-
mais para se falar numa estratégia 
para depois da crise. 

Quem leu o discurso do ministro 
das Finanças do México, Silva-Her-
zog, publicado terça-feira por este 
jornal, poderia pensar que é, pelo 
menos em alguns trechos, a versão 
refletida num espelho da exposição 
do ex-ministro colombiano Eduardo 
Wiesner, hoje diretor do Departa-
mento do Hemisfério Ocidental do 
Fundo Monetário Internacional. 
Muito do que Silva-Herzog conside-
rou negativo, Wiesner e outros sau-
daram com quase entusiasmo. Pelo 
menos Wiesner procurou ser didático 

o próximo decênio 
e razoável, revelando aquela "neu-
tralidade" que Blessing admira no 
FMI. 

Examinando a América Latina 
como um todo — inicialmente, da 
eclosão da crise financeira em 1982 
até 1984 —, o diretor do Fundo julgou 
positivos os acontecimentos em qua-
tro áreas: o ajustamento fiscal, o 
ajustamento externo, a situação eco-
nômica mundial e a cooperação in-
ternacional. Argentina, Brasil, Méxi-
co, Venezuela, Equador, Costa Rica e 
Uruguai reduziram para menos da 
metade os déficits não-financeiros 
do setor público como porcentagem 
do Produto Interno Bruto, em fun-
ção de cortes das despesas e aumen-
to das receitas, disse. 

O fortalecimento de sua posição 
fiscal contribuiu substancialmente 
para melhorar o balanço de paga-
mento da região, continuou. O défi-
cit de conta corrente, que em média 
havia sido de US$ 43 bilhões por ano 
em 1981 e 82, caiu para menos de US$ 
10 bilhões em 84 e 85. Em 1984, o 
déficit de conta corrente do Brasil foi 
de apenas US$ 300 milhões, o da Ar-
gentina de US$ 2,5 bilhões e o México 
teve um superávit de US$ 4 bilhões. 
Embora o ajuste de 82 e 83 tenha 
resultado principalmente de uma 
compressão das importações, nos 
dois anos seguintes elas aumenta-
ram em volume. 

Wiesner lembra também que a 
recuperação na região começou em 
1984. Além disso, desde o início da 
crise, houve séria colaboração entre 
as partes, observa, e os bons resulta-
dos comprovam os méritos da estra-
tégia aplicada e a resistência do sis-
tema financeiro internacional. 

Tortuoso 

Mas o caminho que ainda resta 
percorrer é tortuoso, disse Wiesner. A 
vitalidade da expansão nos países in-
dustrializados diminuiu. Os emprés-
timos bancários aos países em desen-
volvimento somaram apenas US$ 1 
bilhão na primeira metade de 1985. 
Depois de terem elevado sua exposu-
re na região em cerca de US$ 1,7 
bilhão na primeira metade de 1984, 
os bancos a reduziram em cerca de 
US$ 800 milhões na primeira metade 
de 1985. 

Wiesner considera desejável que 
os bancos reduzam o ritmo de expan-
são de sua exposure na América La- 

tina em relação aos níveis de 1980 e 
1981, mas julga a freada excessiva. 
Se isso continuar em 1986, represen-
tará ameaça séria aos esforços de 
ajustamento da região (há sinais, en-
tretanto, de que a tendência mudou). 
Já em maio do ano passado, muito 
antes de o secretário do Tesouro, Ja-
mes Baker, apresentar sua proposta 
em Seul, o diretor-gerente do FMI, 
Jacques de Larosière, havia afirma-
do: "Quando os programas de ajus-
tamento são implementados com co-
ragem e tenacidade, é essencial que 
os credores demonstrem compreen-
são e realismo em relação aos deve-
dores". 

Mas wiesner se preocupa tam-
bém com a perda de entusiasmo que 
alguns devedores demonstraram na 
aplicação de seus programas de ajus-
tamento em 1985. Isso se reflete, dis-
se, na persistência de altos déficits 
fiscais, altas taxas de inflação e na 
redução da poupança interna. 

Entretanto, para que esses paí-
ses consigam crescer e sustentar seu 
crescimento,na opinião de Wiesner, é 
essencial que adotem políticas inter-
nas corretas. Como não poderão con-
tar com poupança externa no mesmo 
nível de antes, terão de fomentar a 
poupança interna. Para isso, é preci-
so manter taxas cambiais e de juros 
realistas. É necessário ainda, afir-
mou, que os gastos públicos não ab-
sorvam proporção muito alta dessa 
poupança, a fim de que sobrem re-
cursos para os investimentos do se-
tor privado. 

Exportar é importante, continua 
Wiesner com sua lições, porque é um 
dos pilares da estatégia que combina 
ajuste com crescimento econômico. 
As exportações formam um sólido 
vínculo entre produção e eficiência e 
melhoram a posição externa do país, 
disse. Mas o aumento das exporta-
ções deve resultar de uma economia 
que está crescendo em função de 
uma alocação mais eficiente de re-
cursos. Assim, continuou, deve-se 
adotar política comercial liberal que 
restaure a competitividade e favore-
ça essa alocação de recursos mais 
eficiente. 

Plano Bakey 

Analisando a proposta de Baker, 
Wiesner observa que corretamente 
enfatiza o lado da oferta na equação  

do crescimento. A proposta admite, 
explica ele, que pode haver algum 
crescimento a partir de medidas e 
políticas que meramente restauram 
o equilíbrio externo (como a mudan-
ça da taxa de câmbio, por exemplo) 
mas se as autoridades tami5ern dese-
jam sustentar a expansão e reduzir 
substancialmente a inflação, têm de 
eliminar a rigidez estrutural do lado 
da oferta. Para remover as ineficiên-
cias internas, um governo tem de li-
beralizar o comércio internacional, 
liberar os juros, promover a poupan-
ça e impedir que os salários dispa-
rem. Nesse sentido, afirmou, a pro-
posta de Baker, tal como evolui, re-
presenta um desafio mais sério para 
os governos. 

Enquanto o FmI aponta o aeao 
acusador para os dois lados, os repre-
sentantes das nações credoras ten-
dem a salientar os aspectos negati-
vos das políticas dos devedores já 
mencionados por Wiesner. Robin 
Leigh-Pemberton, presidente do 
Banco da Inglaterra, acha que esses 
países têm de ampliar a confiança 
dos investidores em suas economias. 
Seu próprio banco concluiu, num es-
tudo, que houve evasão de pelo me-
nos US$ 80 bilhões da América Lati-
na entre 1981 e 1984. Isto é "virtual-
mente toda a dívida que a América 
Latina contraiu nesses quatro anos 
pode ser vista como tendo sido usa-
da, para efeitos práticos, direta ou 
indiretamente, para financiar a fuga 
de capitais". 

Por isso, disse, embora dêem 
apoio ã iniciativa de Baker, os ban-
cos britânicos "esperam que se faça 
mais para prevenir que os novos em-
préstimos simplesmente facilitem a 
fuga de capitais da América Latina". 

O alemão Blessing demonstrou a 
mesma preocupação com a fuga de 
capitais resultante de políticas que 
não estimulam a confiança dos in-
vestidores. E o sueco Peter Wallen-
berg, primeiro vice-chairman do 
Skandinaviska Enskilda Banken, ao 
tocar no problema, disse: "Simples-
mente imagine que, sem a fuga de 
capitais, a dívida externa do México 
e da Argentina corresponderia a ape-
nas metade do tamanho atual e um 
país como a Venezuela não teria dívi-
da externa". 

Wallenberg é um dos que não 
acreditam na possibilidade de que 
haja aumento substancial dos inves-
timentos estrangeiros na América 
Latina a curto prazo, fora da área de i  
substituição das importações. 


