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Sachs acha que € v1avel agarma

a divida externa com d&ARIE

por Amarilis Bertachini
de S&o Paulo

Os paises da América La-
tina, em vez de confessar
erros do passado, deve-
riam pedir uma solucdo
global e imediata para suas
dividas externas. Por
exemplo, aproveitar a pos-
sibilidade concreta e vidvel
de criagéo de uma entidade
internacional para com-
prar as dividas do Terceiro
Mundo e reduzir a carga de
seu endividamento, confor-
me proposta contida na Lei
de Comércio norte-
americana, sancionada no
ultimo dia 23 pelo presiden-
te Ronald Reagan.

O alerta é do professor
Jeffrey Sachs, titular da
Universidade de Harvard,
que participou ontem em
Sao Paulo do seminéario in-
ternacional “A Nova Era
da Economia Mundial”.
Sachs atuou durante os Glti-
mos trés anos como asses-
sor pessoal do presidente
da Bolivia e foi um dos arti-
culadores do programa bo-
liviano que pos fim a uma
inflacdo de 50.000% e ja
abateu metade de sua divi-
da junto aos bancos.

A idéia contida na nova
lei norte-americana era
uma tese j4 defendida por
Jeffrey Sachs. Ao fim de
cerca de seis meses, o se-
cretario do Tesouro norte-
americano terd de exami-
nar com outros paises cre-
dores do Primeiro Mundo a
possibilidade de criar a
chamada “debt facility”.
Nesse periodo, contudo,
também segundo a Lei de
Comeércio, o Tesouro pode-
réa elaborar um estudo pro-
vando que a formacdo da
entidade iria prejudicar as
negocia¢des em vigor, o
que derrubaria a idéia. Ele
sugere que os paises latino-
americanos se unam para
fazer um estudo no sentido
contrario. A viabilizacéo
do organismo depende, em
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grande medida, da presséo
dos devedores, diz Sachs.

Esse organismo. forma-
do pelo grupo dos paises
mais ricos, captaria recur-
$0s no mercado internacio-
nal de capitais. A qualida-
de dos tomadores garanti-
ria um custo muito baixo
para este dinheiro. Em se-
guida, o organismo com.
praria a divida aos bancos
credores com os deségios
de mercado, ou seja, em
média a 40 ou 50% de seu
valor de face.

Um argumento que o se-
cretario do Tesouro, James
Baker, costuma usar para
contrapor a idéia da redu-
¢fo da divida é colocar em
xeque o valor do deségio:
se os credores concorda-
rem com um desconto de
50% para o Brasil, quem
garante que o Pais nfio va
alegar s6 poder pagar
40%? SO que, diz Sachs,
com base neste argumento,
a atitude do Tesouro é sim-
plesmente cobrar integral-
mente a divida, o que é in-
teiramente “irracional”.

Além disso, ndo procede,
na sua opinidio, o argumen-
to de que resolver o proble-
ma da divida envolveria
um volume muito grande,
que poderia desestabilizar

recursos. O valor total da
divida externa dos princi-
pais paises latino-

americanos é de US$ 230 bi-
lhdes, mas considerando o
valor médio destas dividas
no mercado secundério, o
valor real cai para US$ 80
bilhdes. Esse valor, exem-
plifica Sachs, equivale ao
custo de 50 acres no centro
de Téquio, ou 2% .dos ga-
nhos de capital do Japéo
em dois anos.

Sachs fez uma firme de-
fesa da moratéria como
forma obrigatéria de solu-
c8o da divida externa, des-
tacando que a heterodoxia
externa deve ser acompa-
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nhada de uma ortodoxia in-
terna, assim como fez a
Bolivia.

De acordo com Jeffrey
Sachs, o fim da moratéria
pelo Brasil significou um
presente para os bancos,
que tiveram suas ac¢des va-
lorizadas entre 30 e 40%,.

Ao final do semindrio, ele
disse a este jornal que o
acordo alcancado entre o
Brasil, o Clube de Parise o
FMI ndo é, na sua visdo,
um caminho de soluc&o de-
finitiva para a divida brasi-
leira. Ele acredita que o
Pafs pagard muito mais
em juros do que recebera
€M NOVOS recursos.



