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'Enquanto os devedores
da América Latina sofre.
ram, seus credores prospe-
raram. As grandes provi-
sées para dividas duvido-
‘sas de pafses, que muitos
bancos internacionais con-.
tabilizaram em 1987, quase
ndo afetaram dmdendos e
carreiras.
- Mas a ‘renda real na
maioria dos paises latino-
americanos muito endivi-
dados é hoje inferior ao
nivel do comego da década.
-Suas estruturas poh’tmas
“sdo frégeis. O perigo é que
0s passos dados na dire¢do
da democracia poderdo ser
_invertidos violentamente,
com muita facilidade, se os
_bapcos continuarem a pen-
sar'que seu problema da
‘dfvida se resolverd por si
mesmo de modo indolor.
' SeJa como for, os bancos
ndo’estdo mais numa posi-
" ¢do de comando, como esti-
veram nos
‘reescalonamentos desde
1982, quando o México es-
gotou inicialmente seus re-
“eursos financeiros. O novo
niarechal-de-campo da
divida é o Fundo-Monetério
Internacional - (FMIL).
- Fundo mostrou sua prima-
_ zia_em abril, quando pro-
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to de US$ 3,6 bilhédes. Isto
aconteceu antes que o pais
iniciasse conversagdes
com seus bancos credores,
0 que ocorreu somente no
fim do més passado.

A atitude do FMI rompeu
uma tradi¢do de que deve-
ria condicionar seus em-
préstimos a um acordo en-

tre o pais devedor e os ban-

cos credores. O rompimen-
to sugeriu que o FMI pode-
ria emprestar a pafses co-
mo o México e a Costa Ri-
ca, que cumpriram suas
metas, mas ainda ndo con-
seguiram obter recursos de
bancos.

As idéias de redugdo de
divida esbog¢adas pelo se-
cretdrio do Tesouro norte-
americano, Nicholas
Brady, exercerdo mais

. pressdo sobre os bancos.

Ele sugeriu que ¢ FMI e o
Banco Mundial (BIRD) de-
veriam emprestar a paises
endividados para ajud4-los
a recomprar suas dividas
bancérias com desconto e
também garantir juros e

_principal em bénus de lon-

80 prazo que os bancos po-

O - deriam aceitar em lugar

dessas dfvidas. Esta idéia
precisa ser detalhada. As

no comand

- meteu ao México um crédi-
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garantias deveriam estar
disponiveis somente se as
pretendidas trocas de divi-
da reduzissem a conta de
juros do devedor, deixando
assim poucas probabilida-
des de que as garantias se-
jam usadas.

H4 dois motivos para es-
ta cldusula. Um é que a
classificagdo de _crédito
AAA (a mais alta do mer-
cado norte-americano) do
BIRD declinaria se as ga-
rantias forem utilizadas,
tornando deste modo mais
dispendioso o financiamen.
to de novos projetos. O ou-
tro é que os contribuintes
ocidentais ndo -deveriam
socorrer 0s bancos fazendo
0 pagamento do juro dos
bénus garantidos pelo
BIRD que seus devedores
ainda ndo conseguem efe-
tuar por estarem com mui-
tas dificuldades financei.

ras.
Em 1988, 0 México pagou
a0s bancos credores es-

trangeiros cerca de US$6,5 -

bilhdes em juros — ou 0

-quase insustentdvel nivel

de 30% de sua receita de
exportacdo. O total precisa
cair em US$ 2,5 bilhdes, no

minimo, para que os ban-

cos estrangeiros ndo rece-

0 das negociagoes

bam mais de 20% da recei-
ta de exportacdo do México
deste ano. O pafs esta ten-
tando agora conseguir isso
mediante a reducfo de
divida em vez de captar a
quantia adicional de US$
2,5 bilhdes em dinheiro no-
vo.

Na maioria dos.reescalo-
namentos anteriores, 0§
bancos forneceram dinhei.
ro novo, de curto prazo pa-
ra, com esse dinheiro, se-
rem reembolsados dos ju-
ros sobre seus emprésti-
mos vigentes (freqilente-
mente vencidos), preser-
vando assim seu valor con-
tébil,

Para o México atin-
gir seu objetivo, esta préti-
ca cessard. O pais quer que
0s bancos lhe emprestem
dinheiro novo por cinco ou

Sseis anos, em vez de um a

dois anos como no passado.
O risco adicional envolvido
no financiamento por tanto
tempo impedird que os
bancos figanciem o sufi.
ciente para poderem rece-
ber todos os juros que lhes
sdo devidos. Portanto, ndo
mais conseguirdo enganar-
se e ao0s seus contadores de
que seus empréstimos me-
Xxicanos valem o mesmo

Essas condigées mexica-

" nas duras para aceitar di-

nheiro novo devem tornar a
idéia de trocar emprésti-
mos bancérios desvaloriza-
dos por bdénus garantidos
pelo Banco Mundial muito
mais atraente para os ban-
cos financiadores. Entre-
tanto, para reduzir a divida
do México a um nfvel sus-
tentdvel, os bancos terdo
de aceitar descontos ao re-
dor de 40% sobre seus em-
préstimos mexicanos — em

comparag¢do com o descon- -

to de quase 60% no merca-
do secunddrio no momento.
Isso significa perdas de lu-
cro tanto para os bancos
britdnicos quanto para os
norte-americanos: os des-
contos ultrapassardo as
provisées que j4 fizeram
para esses empréstimos.
Deveriam aceitar esses
prejufzos sem . hesita¢do:
com raras excecdes, sdo
bastante fortes para isso. A
alternativa, se o México
ndo conseguir um acordo,
pagaré muito menos juros;
por algum tempo, talvez
nenhum.

O Banco da Inglaterra
recomenda atualmente aos
bancos britdnicos provi-

da dfﬂd& S

que seu valor nominal.

sdes de 20%, no minimo,
para os empréstimos mexi-
canos. -

A maneira como o
sistema fiscal funciona nos
Estados Unidos significa
que os bancos norte-
americanos com provisées
de 35% para os emprésti-
mos mexicanos poderiam

aceitar descontos em torno .

de 30% antes de perder re-
ceita, desde que tenham
amplos lucros estrangeiros
compensatorios. ;
Se os bancos optarem pe-

la redugdo de divida em
grande escala no México,
néo se pode esperar que cu-
bram os déficits externos
no México (e de outros
paises), ou mesmo forne- -
cer muito financiamento de -
projetos. O Banco Mundial
e, com sorte, os mercados
de capztazs terdo de ser as
principais fontes de dinhei-
ro de desenvolvimento.
Desde que seja percebido
que financiam um México
economicamente virtuoso,
outros pafses muito endivi-
dados deverdo concluir que

ficarfo melhor com: um
programa oficial de redu-
¢80 de divida do FMI e .
Banco Mundial do que com
a inadimpléncia unilateral.



