Plano Brady
nao fariao )

pais crescer

U ma das perguntas feitas pelos
especialistas hoje é que vanta-
gem concreta o Brasil poderia ter
com um esquema de redugdo de divi-
da ao estilo mexicano. O Banco
Mundial decidiu medir isto e fez um
ensaio econométrico prevendo cinco
alternativas de diminui¢do do que o
Brasil tem a pagar e o resultado é
melancolico. Nas varias hipéteses o
Brasil conseguiria crescimento entre
0,2% e 1% do PIB ao ano no periodo
de 1989 a 1994.

O estudo realizado imagina alter-
nativas ja conhecidas, como a da con-
versdo da divida externa brasileira, e
outras revoluciondrias, como pagar
em cruzados os débitos assumidos em
dolares. O trabalho, intitulado Divi-
da, ajustamento macroeconémico €
crescimento: resultados preliminares
de simulagdes sobre o Brasil, além de
um pequeno texto nomais cristalino
economés tem uma sucessdo de indi-
gestas formulas matematicas, de en-
louquecer os leigos, através das quais
chega as suas conclusdes. A principal
delas, ndo escrita, ¢ que o Plano
Brady pode ndo ser o melhor cami-
nho. O cenario no qual as projegdes
sdo feitas € de um pais que fez mu-
dangas fiscais e monetarias que leva-
ram a redugdo da inflagdo para para
30% anuais. '

Propostas — A primeira pro-
posta é conversdo da divida em capi-
tal de risco: USS$ 5 bilhdes em 1990 e

USS$ 4 bilhdes por ano nos anos se-
guintes, com um desconto de 30%.
Como conseqiiéncia, haveria um au-
mento da taxa de investimento pibli-
co ¢ um crescimento do PIB de 1%
no periodo. Um outro efito é previs-
to: incremento do investimento priva-
do, devido ds expectativas positivas
geradas pela redugdo do débito. Nes-
te cendrio haveria deterioragdo da ta-
xa real de cimbio, pela maior deman-
da por bens domésticos, e 0s papéis
da divida externa irjam se valorizar
no mercado secundario.

Outra proposta é a de compra,
pura e simples, de USS 22,5 bilhdes
da divida brasileira, com desdgio de
60%, pela utilizagio de USS 10 bi- -
Ihdes das reservas nacionais. O pro-
duto teria um incremento de 1% em
1990 e manteria esse nivel nos anos
seguintes.

A terceira alternativa consistiria
na troca de divida externa por divida -
nova, com garantias. Vinte bilhdes de
dolares seriam trocados ao valor de
face e com juros fixos de 6%. O
impacto quanto ao crescimento seria -
desprezivel. A quarta seria a troca de -
US$ 10 bilhes da divida externa por -
interna, com resgate em dois anos. -
Esse resgate, em 1992, provocaria
uma queda nos investimentos de “*
7.1% e, portanto, queda de cresci- -
mento. &
Finalmente, o trabalho propée .
uma redugdo de 35% no principal da
divida — uma das trés alternativas -
assinaladas pelo Plano Brady —, e =~
que ocorreria no ano que vem. Esta
seria a mais significativa proposta pa-
ra o aumento dos niveis de investi-

mento e crescimento, bem como do

proprio valor da divida brasileira no
mercado secundario.
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D Tentando prever o compor-
tamento da economia com
base em complicadas equagdes
matemadticas como estas, a econo-
metria passa, muitas vezes, por

um exercicio de pura ficgdo: o ce- -
ndrio que serviu de base para as
simulagdes foi um Brasil com in-
flagdo anual de 30%.




