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SAO PAU-
LO.— A‘mudan~
¢a de regras da
conversdo da di- {
vida externa em §
investimentos re-
presenta uma
perda para o
Brasil, que abre §
mao do direito
de discutir o de-
sdgio e provoca
com essa atitude @ 4§
a aceleracio no  Gonzaga Belluzzo
processo do pagamento do principal. O
resultado desse mecanismo serd o aumen-
to das pressdes sobre a politica moneta-
ria, em razao da elevacao do endivida-
mento do Estado, tornando dificeis os
ajustes da economia.

A anilise ¢ do economista Luiz Gon-
zaga Belluzzo — um dos principais asses-
sores de Dilson Funaro na época em que
este era o ministro da Fazenda —, ao
falar no Semindrio das estatais do estado
de Sao Paulo. Ele afirmou que uma
conversao sem regras significard aumento
da divida piblica. “Sem regras, 0 merca-
do pode conseguir 50% de desagio na
conversao mas quando chega ao pais,
essa negociagao entra com valor de face,
ou seja, quem vai pagar a diferenca serd o
pais, através dos titulos do governo”,
analisou Belluzzo.

O economista entende que o ministro
Mailson da N6brega precipitou-se ao ace-
nar para os credores com um acordo nos
moldes tradicionais. “Gestos de boa von-
tade ou mé vontade ndo resolverdo o
problema da divida externa”, afirmou

g il .

go do jornal International Herald Tribu-
ne, segundo-o-qual fevantamentos mos-
tram que, cada vez que os bancos fazem
novos financiamentos aos paises envidivi-
dados. acabam sendo prejudicados: o va-
lor da divida cai nos Estados Unidos,
seguindo 0 mesmo caminho das agoes das
institui¢des credoras. Ou seja, ndo € que
os bancos credores ndo queiram fazer o
acordo no esquema convencional, sim-
plesmente ndo podem, devido as dificul-
dades que isso criaria nos Estados
Unidos.

Segundo Belluzzo, é o que explica a

atitude do entdo ministro Dilson Funaro -

a0 convencer o presidente Sarney a de-
cretar a moratdria no inicio do ano passa-
do, porque s6 assim o pais teria condiges
de fazer um acordo que ndo o prejudicas-
se, como estd ocorrendo. Ele condena a
atual prética imposta ao Brasil, que preci-
sa gerar superdvits de 12 bilhGes.de
délares para fazer frente a seus compro-
missos relativos a divida externa: “Isso é
péssimo para a divida interna, provocan-
do aumento da inflagdo”.

Para Belluzzo, o problema do gover-
no, hoje, nao € tirar a URP ou implantar
uma politica de reajuste trimestral para
pregos e saldrios, mas resolver a questao
do estoque da divida piblica, que € o
principal fator de pressdo sobre as finan-
gas das empresas. O modelo correto,
segundo ele, seria um sistema que obti-
vesse fontes de financiamento sem passar
pela divida externa, possibilitando uma
razodvel estrutura de fluxo de pagamento
das empresas estatais, como era a idéia
do Fundo Nacional de Desenvolvimento
(FND), criado na-gestdo Funaro.



