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uma visao de cauteloso oti-
mismo em rela¢do a econo-
mia brasileira e prudente
conservadorismo em rela-
¢do a questdo da divida.
Ele disse & imprensa que o
Plano Verédo ‘“‘estd na dire-
¢do correta’”, mas lembrou
que o problema maior é sua
implementa¢do. Como mu-
dangas essenciais corretas
ele aponta a eliminacédo da
corre¢do monetdria e o ata-
que ao déficit publico e a di-
mensdo do Estado. A credi-
bilidade da politica econé-
mica depende de um de-
sempenho positivo no con-
trole do déficit que permita
dar ‘““‘um papel maior a
politica fiscal”’ aliviando
um pouco o peso da politica
monetdria e dos juros al-
tos. .

Sir Kit trabalhou durante
20 anos no Banco da Ingla-
terra (banco central in-
glés), inclusive como
diretor-executivo, e duran-
te seis anos fez parte do
chamado “Grupo dos 30" o
prestigioso foro que reiine
personalidades internacio-
nais para discutir questdes
financeiras e econémicas
internacionais. Com a ex-
periéncia de quem discutiu
a questdo da divida tanto
do lado governamental
quanto do do banqueiro, ele
fez uma andlise cuidadosa
sobre a possibilidade de
mudan¢as na estratégia
para a divida durante seu
discurso no almogo e na en-
trevista a imprensa.

A exemplo de outros ban-
cos, ele acharia étimo con-
tar com um organismo in-
ternacional que oferecesse
garantias aos credores pa-
ra trocarem a divida ‘“‘ve-
Iha”’ por titulos novos (a
“‘securitiza¢do’). No en-
tanto, estd convencido que
a nova administracdo
norte-americana deverd
evitar solug¢des que impli-
quem no uso de dinheiro do
contribuinte — até porque
Jja enfrenta problemas im-
portantes com devedores
internos.

Ele supde que uma ver-
tente potencialmente mais
fértil poderé surgir do Ja-
pdo, que tem um superdvit
financeiro de US$ 30 bi-
Ihées para reciclar. Os ja-
poneses, embora discretos,
“estdo no comando do sis-
tema financeiro mundial’’.
As idéias japonesas néo es-
tao totalmente claras, mas
podem ser promissoras.

Sir Kit tragou alguns pa-
rdmetros para a discussdo
da divida: ele acha promis-
sor o caminho da redu¢do
da dfvida, mas desde que
feito por opg¢des estrita-
mente voluntarias; consi-
dera como solugdo definiti-
va a volta ao mercado vo-
Iuntdrio, mas acha que isto
levard alguns anos; em
qualquer hipétese ele acha
que o ponto central da solu-
¢do estd no empenho dos
paises devedores em seguir
politicas adequadas.

Solu¢des involuntdrias —
ou através de redu¢do com-
pulséria da divida ou atra-
vés de moratoria — leva-
riam os devedores a se dis-
tanciarem do mercado. Ele
admite que as redugoes vo-
lunt4rias (através do ‘“me-
nu de opg¢des’’ dos acordos
mais recentes, que incluem
securitiza¢do, exit bonds,
etc.) tém alcance limitado
e precisam ser comple-

mentadas por créditos ofi-

" ciais, de organismos multi-

laterais e dos proprios ban-
cos. No caso dos bancos,
contudo, ele acha que a era
de financiamentos a balan-
¢os de pagamentos aca-
bou; o caminho futuro é
voltar a antiga prética de
financiar projetos e comér-
cio. .
CONVERSAOQ

Ele considera particular-
mente promissor o cami-
nho da conversdo da divida
em investimentos e lamen-
ta que o Brasil tenha aban-

. donado (ele espera que

temporariamente) esta op-
¢do. Sir Kit compreende as
razbes que levaram a sus-
pensdo das conversdes,
mas as considera mais
politicas, no sentido de de-
monstrar a amplitude das
medidas de ajuste, do que
préticas: o efeito inflacio-
ndrio das conversdes seria,
em sua opinido, muito pe-
queno. Sem o programa de
conversoes, uma alternati-
va brasileira seria fazer
novos langcamentos de bé-
nus de saida (‘“‘exit
bonds”), para aproveitar.
se da redu¢do da divida.

E estratégia do Midland
no Brasil tem uma dupla

. face, na descricdo de seu

presidente. De um lado, o
banco tem procurado redu-
zir sua carteira de emprés-
timos “velhos’’ — em 1988,
por exemplo, o banco en-
trou com US$ 182 milhdes
em ‘‘dinheiro novo” no
acordo, mas conseguiu fe-
char o ano sem ter elevado
sua carteira de ativos bra-
sileiros, gragas a opera-
¢des de conversio e venda
ou troca de ativos no mer-
cado secunddrio. A outra
face da operacio considera
a hipétese de voltar a ope-
rar com o Pais, dentro de
alguns anos, em bases vo-
luntdrias, & medida que
Doliticas econémicas corre-
tas restabelecam a con-
fianc¢a dos credores.

NOVOS RECURSOS

Sir Kit ndo examina a hi-
Détese de o Brasil.voltar, a
curto prazo, a negociar
com os bancos credores no-
vos recursos. O ultimo
acordo, diz ele, é muito re-
cente, foi positivo e o0s ni-
meros do balang¢o de paga-
mentos brasileiros sdo
bons. Tampouco trabalha
com a possibilidade de uma
nova moratéria do Pafs,
nem por razées econdomi-
cas, nem por motivos
politicos. “Todo mundo fi-
cou impressionado com o
presidente Sarney quando
ele disse, sem qualifica-
¢0es, que a moratéria foi
prejudicial ao Pais”, lem-
brou o presidente do Mi-
dland. “‘E o0s numeros
apéiam a conclusio do pre-
sidente”’, emendou.

A questdo politica na
América Latina preocupa,
mas ele acha que partidos
na oposi¢do ‘“se sentem
mais constrangidos do que
imaginavam quando che-
gam ao Poder”. A hipdtese
de uma unido latino-
americana para uma solu-
¢do coletiva mais dura pa-
ra a divida lhe parece re-
mota.

Ainda que a forma-
¢do recente do “Grupo do
Rio” (ou grupo de sete
grandes devedores latino-
americanos) possa ter
pbreocupado, ele acha que
uma moratoria conjunta
tenderia a igualar a posi-
¢do de paises com perfor-
mances e potenciais muito
distintos, o que ndo interes-
saria a muitos paises.



