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Brasil", observou com iro-
nia Daniel Dantas, diretor 
do Banco de Investimentos 
Itaú, do Rio de Janeiro, en-
genheiro com pós-
graduação no MIT que par-
ticipou de um dos três pai-
néis de debate. 

Embora não se referisse 
à decisão brasileira, dois 
prêmios Nobel de Econo-
mia, Paul Samuelson e 
Franco Modigliani, atri-
buíram aos empréstimos 
excessivos dos bancos e às 
políticas econômicas dos 
EUA na última década a 
principal parte da respon-
sabilidades pela crise. 

As manifestações de 
compreensão pela dificul-
dade do governo brasileiro 
e dos demais países endivi-
dados vieram, até mesmo 
de fontes improváveis co-
mo do ex-ministro de Pla-
nejamento, Mário Henri-
que Simonsen, crítico fre-
qüente das políticas econô-
micas do atual governo. 

Comentando uma crítica 
feita por Rim mer De Vries, 
economista chefe do Mor-
gan Guaranty Trust, de No-
va York, a respeito das 
causas internas do fracas-
so do Plano Cruzado, Si-
monsen tirou as luvas e 
lembrou-lhe de uma reali-
dade freqüentemente es-
quecida pelos banqueiros: 
"O Plano Cruzado foi im-
plementado por políticos", 
afirmou o ex-ministro. "E-
les fizeram o mesmo que os 
políticos americanos fize-
ram quando aumentaram o  

déficit para ser financiado 
pelo resto do mundo." 

Com as óbvias exceções 
dos representantes dos 
bancos comerciais e do go-
verno americano, a maio-
ria dos participantes do se-
minário do MIT mostrou-se 
inclinada a concordar com 
a essência da posição bra-
sileira que é chegada a ho-
ra de buscar novos e mais 
ágeis mecanismos de fi-
nanciamento. Houve, de-
certo, quem reconhecesse 
que erros que poderiam ser 
evitados foram cometidos 
na implementação do pia-
no. E ninguém melhor para 
fazê-lo que os economistas 
Pérsio Arida e André Lara 
Rezende, os dois pais origi-
nais do Plano Cruzado, pre-
sentes á conferência. 

Mas, ainda que erros não 
tivessem sido feitos, obser-
vou Arida, o Brasil enfren-
taria dificuldades porque a 
capacidade ociosa cuja uti-
lização possibilitou o cres- 

cimento entre 1984 e 1986 já 
estava ocupada e a econo-
mia brasileira estaria logo 
diante de novo gargalo pro-
vocado pela falta de finan-
ciamentos externos para 
manter a expansão. 

"Os países fizeram ajus-
tamentos em 1982-83, a um 
preço interno altíssimo, 
acreditando na premissa 
de que os fluxos de emprés-
timos voluntários seriam 
reiniciados", afirmou Ari-
da. 

"O Brasil ajustou sua 
economia mas isto não foi 
acompanhado por taxas de 
risco mais baixas e de no-
vos empréstimos." Diante 
disso, por que ajustar se 
não se pode gozar dos fru-
tos do ajustamento?", per-
guntou o economista brasi-
leiro. 

Mário Brodersohn, se-
cretário das Finanças e 
principal negociador da 
dívida Argentina, afirmou 
que a dificuldade que seu 
país encontra hoje, na bus-
ca de recursos externos, 
ilustra a falta de reciproci-
dade dos credores do pro-
cesso de negociação. Lem-
brando que, depois de 
submeter-se a um ajusta-
mento que custou uma que-
da de 15% da renda per ca-
pita de iniciar reformas 
que levam em conta a ne-
cessidade de um aumento 
da taxa de poupança inter-
na e de uma melhor aloca-
ção de recursos, a Argenti-
na enfrenta hoje um cená-
rio de "commodities" com 
preços deprimidos e nego-
ciações dificílimas com 
seus credores para obter 
cerca de US$ 2 bilhões que 
provavelmente só começa-
rão a ser desembolsados 
em setembro ou outubro 
deste ano, um ano depois 
do início das negociações. 

"Em 1980, os bancos e go-
vernos fizeram emprésti-
mos voluntários de US$ 8 
bilhões para a Argentina 
para financiar a fuga de ca-
pitais cobrando a metade 
do "spread" que cobram  

hoje e sem se preocuparem 
com a política econômica 
que o país seguia na épo-
ca". 

Afirmou, Brodersohn 
que a Argentina precisa ter 
uma taxa de crescimento 
de 4% pelos próximos seis 
anos para alcançar em 1992 
o mesmo nível que tinha 
em 1975. 

O próprio Rimmer. 'De .  

Vries, do .Morgan Gua-
ranty, reconheceu que a 
atual estratégia corre sério 
risco de colapso, apontando 
para o forte perigo de uma 
recessão nos Estados Uni-
dos, caso a Alemanha Oci-
dental e o Japão continuem 
a resistir à adoção de políti-
cas expansionistas. Ainda 
que insistindo na tese de 
que os empréstimos volun-
tários voltarão para a 
América Latina, ele mes-
mo admitiu que não há 
muitos exemplos a ofere-
cer neste momento e afir-
mou que será necessário 
muita imaginação e criati-
vidade na busca de novas 
soluções para evitar que a 
crise se agrave. 

Se existe acordo sobre a 
exaustão da atual aborda-
gem, o que impede a busca 
de novos caminhos? Paul 
Krugman, professor do 
M.I.T., acredita que parte 
da resposta está no que ele 
chamou de "degeneração 
da qualidade intelectual da 
discussão. O problema 
principal, que é a ausência 
de fluxos de capital, não es-
tá sendo focalizado". 

Krugman, Simonsen e 
vários outros participantes 
do simpósio previram que 
a solução do problema da 
dívida passará inevitavel-
mente pela capitalização 
de juros, , questão que 
o governo brasileiro parece 
disposto a levantar nas pró-
ximas negociações com os 
bancos. "A única dúvida é 
se isso acontecerá de for-
ma negoCiada ou através 
de uma ação unilateral", 
afirmou o economista do 
M.I.T.  
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A decisão do governo 
brasileiro de suspender 
unilateralmente o paga-
mento dos juros da dívida 
externa encontrou surpre-
endentemente um alto grau 
de compreensão durante 
um seminário realizado on-
tem aqui pelo Departamen-
to de Economia do Massa-
chusets Institute of Techno-
logy (MIT). 

O encontro, que reuniu 
cerca de duzentos econo-
mistas, analistas de mer-
cado, executivos de bancos 
de investimento e de ban-
cos comerciais, bem como 
representantes de governo, 
revelou que há um forte 
consenso sobre o esgota-
mento da .  receita até agora 
empregada para tratar da 
questão da dívida devido a 
três fatores principais: os 
anêmicos índices de cresci-
mento da economia mun-
dial; o aumento do prote-
cionismo; e, sobretudo, a 
falha dos credores oficiais 
e privados em cumprir a 
sua parte do trato feito na 
primeira fase da renego-
ciação da divida, mantendo 
os fluxos de capitais neces-
sários para financiar o 
crescimento dos países en-
dividados, que, bem ou 
mal, estão ajustando suas 
economias. 

"Somente uma ação uni-
lateral de um dos princi-
pais atores talvez seja ca-
paz de provocar a busca de 
solução em novas bases", 
afirmou o economista Stan-
ley Fisher, do MIT, fazendo 
um resumo das discussões. 
"E há uma chance de que 
esse processo já tenha co-
meçado", acrescentou, 
referindo-se à moratória 
brasileira. 

"Se o Sarney fizesse uma 
pesquisa de opinião entre 
os participantes dessa con-
ferência, conseguiria mais 
apoio para a moratória 
aqui do que conseguiu no 
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O presidente José Sarney 
afirmou, de acordo com o 
porta-voz da Presidência, 
Frota Neto, que não seria 
prudente nenhum movi-
mento no sentido de isolar o 
País na renegociação da 
dívida externa, fechando-
se acordos mais favoráveis 
com outras nações em dé-
bito, enquanto o principal 
devedor, o Brasil, não rece-
be nenhum aceno para o 
início das negociações. 


