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ties", um fundo de InVésti-
mentos em ações no Brasil 
e outros países latino-ame-
ricanos, formado pelo Ban-
co Garantia, associado ao 
inglês Foreign & Colonial 
Management Ltd. Em Tó-
quio, onde os organizado-
res não imaginavam reunir 
mais de 50 investidores, 
acabaram aparecendo 180 
pessoas. Além do almoço, 
Mailson participou de um 
jantar, em Londres, com 
um grupo de banqueiros. 

O ex-ministro foi crivado 
de perguntas por investido-
res cautelosos com o que 
têm lido sobre o plano bra-
sileiro. Mailson, contudo, 
afastou as interpretações 
mais pessimistas. O plano 
de Collor, disse ele, atacou 
corretamente o problema 
inflacionário e deve ser 
saudado pela ousadia. O 
governo demonstrou ine-
quívoca vontade política 
para ajustar o País e o pla-
no, se tudo der certo, pode 
recolocar o Brasil na rota 
do crescimento sustentá-
vel. 

No lado fiscal, disse 
Mailson, o plano teve uma 
faceta de curto prazo, ex-
pressiva mas única, que 
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O Brasil não deve ter 
pressa para sentar-se à 
mesa com os bancos credo-
res nem usar como modelo 
o acordo obtido pelo Méxi-
co. O primeiro passo deve 
ser obter acordos 'com o 
FMI e com o Banco Mun-
dial (BIRD) e consolidar o 
ajuste econômico. A dis-
cussão com os bancos, na 
melhor hipótese, deverá fi-
car para setembro. 

A previsão foi feita on-
, tem, em Londres, por 
quem era, até 15 de março 
último, o responsável pela 
negociação externa do Bra-
sil, o ex-ministro da Fazen-
da, Mailson da Nóbrega. 
Ele falou, durante o almo-
ço, a uma atenta platéia de 
120 investidores londrinos, 
no elegante hotel Savoy. 
Sua visão sobre o plano de 
ajuste do governo Collor foi 
essencialmente otimista. 

Mailson esteve em Hong 
Cong e em Tóquio, na se-
mana passada, e irá ainda 
a Paris, Frankfurt, Nova 
York e Amsterdã, num 
"tour" organizado pela 
"Latin American Securi- 
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deverá garantir um supe-
rávit operacional de 2% do 
PIB neste ano. É preciso, 
contudo, obter um ajuste 
das contas públicas a longo 
prazo e isso só será viável, 
a seu ver, com uma mudan-
ça na Constituição, que tor-
nou incomprimfveis certas 
despesas. 

Um bom teste, a curto 
prazo, será a discussão dos 
parâmetros do próximo or-
çamento, que o governo te-
rá que enviar ao Congresso 
até julho. De todo modo, ar-
gumentou, este plano não 
tem parentesco, por exem-
plo, com o Plano Cruzado, 
tanto pela dimensão do 
aperto de liquidez realiza-
do quanto pela disposição, 
inédita em enfrentar o défi-
cit público e pela legitimi-
dade que a eleição direta 
conferiu ao novo presiden-
te. 

Mailson acha uma reces-
são "inevitável", mas não 
teme que haja uma depres-
são. Ao contrário, ele diz 
que o nível de liquidez, que 
logo após o plano havia caí-
do para 10% do PIB, já está  

hoje em 14% e o governo 
deve ter cuidado para não 
pecar por excesso. De ou-
tro lado, ele sustenta que o 
governo adquiriu uma ca-
pacidade de fazer política 
econômica e que utilizará 
para evitar qualquer 
ameaça de depressão. 

Muito interessante é a vi-
são do ex-ministro, hoje, 
sobre a questão da dívida 
externa, como ele discutiu 
no almoço e, depois, em en-
trevista a este jornal. A dí-
vida, disse Mailson aos in-
vestidores, "não é o proble-
ma 

(Continua na página 6) 
Ao mesmo tempo que o 

principal título da dívida 
externa brasileira, o 
MYDFA, avançou quatro 
pontos no mercado secun-
dário norte-americano na 
semana passada, o governo 
Collor fez seu primeiro pa-
gamento da dívida externa, 
ao desembolsar, pontual-
mente, os juros devidos so-
bre os "new money bonds". 
O Brasil paga por ano US$ 
95,8 milhões de juros sobre 
esses bônus. 

(Ver páginas 26 e 28) 
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e sim um problema". 
Em termos relativos, a dí-
vida externa, que chegou a 
responder por 41,3% do 
PIB em 1983, no ano passa-
do equivalia a 29,6%, nú-
mero próximo ao de 
1980/81, antes da crise. Em 
comparação com todos os 
outros grandes devedores 
latino-americanos, é um 
número confortável. 

O Brasil não pode pagar 
todos os juros e talvez seja 
possível chegar a algum 
acerto com os bancos inter-
nacionais sobre isso. Mail-
son acha, no entanto, que já 
não é desejável formalizar 
uma renegociação do tipo 
da acertada pelo México, 
onde um nível mínimo de 
deságio foi fixado depois de 
enormes pressões dos Es-
tados Unidos. Ele defende 
um maior uso dos mecanis-
mos de mercado — discre-
tamente, como aconteceu 
no final de sua gestão. 

"Depois de todos estes 
anos, eu aprendi que a me-
lhor opção é deixar a dívida 
fora do noticiário", disse 
Mailson a este jornal. Ape-
sar das dificuldades econô-
micas do ano passado e da 
moratória no pagamento 
de juros externos desde ju-
lho, o Brasil, segundo o ex-
ministro, conseguiu redu-
zir cerca de US$ 3 bilhões 
de sua dívida, em inúmeras 
operações de recompra no 
mercado secundário, com 
deságios muito mais altos 
do que os fixados em al-
guns acordos recentes. A 
Vale do Rio Doce, por 
exemplo, conseguiu recom-
prar quase toda sua dívida 
discretamente. 

Os bancos, naturalmen-
te, pressionam por paga-
mentos. Em dezembro do 
ano passado, por exemplo,  

o presidente do Citibank, 
John Reed, foi a Brasília 
para falar do nervosismo 
dos bancos com a morató-
ria e dos riscos que o Brasil 
correria caso não fizesse 
pelo menos algum paga-
mento de juros (especial-
mente em relação às linhas 
de curto prazo). O Brasil 
não fez nenhum pagamento 
e não houve maiores pro-
blemas com as linhas de 
curto prazo. 

Mailson é contra o con-
fronto e acha que o princi-
pal equívoco do ex-ministro 
Dilson Funaro foi ter feito 
uma moratória com um 
tom público de desafio. Ele 
acha que, se for preciso, o 
Brasil pode até fazer um 
pagamento simbólico de ju-
ros. No entanto, ele vê es-
paço para o País ir montan-
do operações de mercado, 
mais vantajosas do que as 
que poderiam ser obtidas 
em acordos formais, ao 
mesmo tempo que levanta 
recursos e apoio junto ao 
FMI e BIRD. Muitos ban-
cos têm um discurso públi-
co duro em relação à neces-
sidade de um acordo for-
mal e contra a moratória, 
mas têm, na prática, ofere-
cido negócios interessantes 
ao País independentemen-
te dos atrasos nos juros. 

No almoço, Mailson lem-
brou que parou de pagar ju-
ros, em julho passado, não 
só no interesse do Brasil, 
mas dos próprios credores: 
a alternativa seria precipi-
tar uma hiperinflação. As 
reservas, que fecharam 
1989 em US$ 7,2 bilhões, fo-
ram corroídas nas últimas 
semanas do governo Sar-
ney pela corrida dos impor-
tadores, de um lado, e os 
adiamentos dos exportado-
res, de outro. No dia 15 de 
março, elas estavam próxi-
mas a US$ 6 bilhões. Depois 
do plano, cresceram mais 
de US$ 1 bilhão. 

Mailson, formalmente, 
está na oposição ao atual 
governo. Pouco Antes de 
viajar, assinou uma ficha 
de filiação ao PSDB, onde 
pretende ter uma intensa 
vida partidária, partici-
pando das discussões inter-
nas. Sua postura política, 
contudo, estará longe da ri-
gidez. Ele pretende apoiar 
o que considerar correto e é 
o que está fazendo em rela-
ção aos pontos centrais do 
plano de estabilização do 
governo Collor. 

Ainda está incerta sua 
eventual candidatura a um 
posto na Câmara de Depu-
tados, ou pela Paraíba, on-
de nasceu, ou por São Pau-
lo, onde irá morar. De ime-
diato, Mailson pretende 
dedicar-se à montagem de 
seu escritório de consulto-
ria em São Paulo, que já 
tem várias empresas acer-
tadas como clientes, e a es-
crever seu livro sobre a ex-
periência no governo. 

No ano passado, ele teve 
duas ofertas, uma da Uni-
versidade de Londres, ou-
tra da Brookings Institu-
tion (de Washington) de 
bolsas para escrever seu li-
vro. Preferiu, contudo, co-
meçar de imediato sua ati-
vidade de consultoria e 
operar, ao mesmo tempo, 
no livro, que ele espera 
concluir em algo como qua-
tro meses. Será mais um 
relato pessoal, sem ser 
uma autobiografia, do que 
uma discussão teórica. A 
candidatura a deputado 
não é uma hipótese inteira-
mente descartada, mas, 
hoje, não está claramente 
visível no horizonte. 


