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MUDANÇA NO CÂMBIO 

Brasil terá apoio externo, diz Wolfensohn 
PAULO SOTERO 

Enviado especial 

M UNIQUE - Antes de as-
sumir a presidência do 
Banco Mundial (Bird), 

há três anos e meio, James Wolfen-
sohn foi banqueiro de investimen-
tos em Wall Street. Na crise da dí-
vida, no início dos anos 80, e no co-
lapso do peso mexicano, no fim de 
1994, ele tomou decisões para pro-
teger seu próprio dinheiro e o de 
seus clientes. 

Seus ex-colegas de Wall Street 
entraram em pânico com a mu-
dança do regime cambial brasilei-
ro, há duas semanas. Imbuído de 
seu novo papel, Wolfensohn foi 
um dos primeiros a reiterar seu 
apoio ao governo brasileiro, anun-
ciando uma aceleração dos prepa-
rativos para o desembolso de cerca 
de US$ 3,4 bilhões 
dos US$ 4,5 bi-
lhões com que o 
Bird contribuiu pa-
ra o crédito que a 
comunidade finan-
ceira oficial ofere-
ceu ao País, em no-
vembro passado, 
por intermédio do 
Fundo Monetário 
Internacional 
(FMI). 

Sua experiência 
passada de ban-
queiro e a partici-
pação do Bird na 
resposta às crises 
financeiras da Asia e da Rússia co-
locam este judeu australiano, natu-
ralizado americano, numa posição 
única para analisar a tormenta 
que ameaça a economia brasileira. 
Foi o que Wolfensohn fez, em en-
trevista ontem ao Estado na capi-
tal da Baviera, onde participou do 
Quarto Fórum Alemão do Banco 
Mundial, um seminário co-patroci-
nado pela Siemens e que este ano 
focalizou as oportunidades de in-
vestimentos na América Latina. 

soas aqui , como 
nos Estados Uni-
dos e em toda par-
te, estão preocupa-
das em avaliar o 
significado da mu-
dança da paridade 
do real. É uma rea-
ção natural. Foi o 
que aconteceu nos 
casos da Coréia, 
Tailândia e Indo-
nésia e nós nos es-
tamos acostuman-
do a avaliar essas 
situações em meio 
à tempestade. Se 

você olhar para a Ásia agora, de-
pois da tempestade, verá que as 
economias da Coréia e da Tailân-
dia se estão regenerando e há si-
nais de recuperação também na In-
donésia. E, no entanto, quando es-
távamos no meio das crises nesses 
países, as pessoas estavam falando 
no fim do mundo e no colpaso da 
Ásia. Meu palpite é que o que esta-
mos vendo hoje no Brasil e na 
América Latina é a mesma coisa, é 
o pessimismo. Minha opinião é 
que vamos superar essa crise.  

ríodo de ajuste traz intranqüilida-
de para as pessoas. Crises de des-
continuidade como esta, porém, 
também criam oportunidades. Va-
mos vencer esse período. E natu-
ral que as pessoas fiquem preocu-
padas. Não estou feliz, é claro, 
com o que está acontecendo no 
Brasil. Sou realista e, como todo 
mundo na comunidade internacio-
nal, acho que esse é um choque 
que poderíamos não ter tido. Mas 
agora que estamos nele, a questão 
é: qual é o futuro? 

Eu tenho confiança em duas coi-
sas no Brasil. Primeiro, o presiden-
te Cardoso e sua equipe são inteli-
gentes. Segundo, a força subjacen-
te do Brasil é algo muito real. Feliz-
mente, eu não estou mais operan-
do com moedas. Não tenho, por is-
so, que tomar uma decisão sobre a 
taxa de câmbio (do real). Mas gos-
taria de observar, baseado na expe-
riência de crises passadas, que ope-
radores e os mercados tendem a 
ter uma reação exagerada num pri-
meiro momento e depois voltar a 
um nível mais normal. Desta vez, 
eu não tenho dinheiro pessoal em 
jogo. Mas tenho capacidade de jul-
gamento. E esta capacidade me 
diz que, em momentos de crises, as 
pzgsó-as, os -tõ mentuffi-~têtri--  
a excitar-se e a alimentar-se de sua 
própria excitação. Num certo mo- 

mento, porém, a 
calma retorna. Se 
você olhar para 
Coréia, Indonésia 
e Tailândia, verá 
que isso aconte-
ceu, pelo menos na 
Coréia e na Tailân-
dia. E, dependen-
do das políticas 
adotadas na Indo-
nésia, há indícios 
de que a situação 
lá também começa 
a melhorar. No 
Brasil, o presiden-
te Cardoso de-
monstrou durante 
toda a crise e mes-
mo nas últimas 24 
horas, na segunda 
votação de medi-
das fiscais no Con-
gresso brasileiro, 
que as coisas estão 
sendo postas sob 
controle. O Con-
gresso está respon-
dendo de forma po-
sitiva. Há indica-

ções, também, de que virtualmen-
te todos os governadores estão 
apoiando o presidente e de que o 
governador que não está, não está 
se saindo muito bem nas pesquisas 
de opinião públi- 
ca. Minha percep- 
ção, portanto, é 

 que o Brasil está se 
encontrando (nes- 
sa crise). Preferia 	ECON 
que ela não tivesse 
acontecido. Não es- 	DO B 
tou dizendo nada 
de excepcional. O 	INTEL 
que estou dizendo, 
porém, é que acho 
que o Brasil superará esse momen-
to dificil e o fará com o apoio do 
FMI, do Bird e do Banco Interame-
ricano de Desenvolvimento (BID). 

Estado - Continuando na com-
paração que o senhor faz entre o 
Brasil e os países da Asia que 
passaram pela crise, uma dife-
rença importante é que a Coréia, 
a Tailândia e a Indonésia não ti-
nham um problema fiscal tão sé-
rio como têm o Brasil... 

Wolfensohn - É verdade. Mas 
é verdade também que as empre-
sas desses países estavam muito 
Piïais cridivida-d-a-s. No cascrda-  Co- 
réia, o nível de endividamento era 
de cinco para um. Além disso, na` 

América Latina e no Brasil há um 
sistema financeiro muito mais for-
te. Depois da crise do México, a 
América Latina fortaleceu sua es-
trutura financeira, o que não acon-
teceu nos países da Asia. O que fi-
cou claro na Coréia, Tailândia e 
Indonésia é que havia conexões en-
tre políticos e empresas altamente 
alavancadas. Somente as compa-
nhias da Indonésia deviam US$ 
70 bilhões a bancos ocidentais, 
sem o beneficio de nenhuma infor-
mação transparente. Havia a ala-
vancagem a que me referi na Co-
réia. E havia uma bolha financeira 
na Tailândia. Não há nenhum in-
dício disso na América Latina. 
Houve menos restrições fiscais na 
América Latina e queda nas expor-
tações em alguns países, com per-
da de crescimento. Mas não há as 
vulnerabilidades que existiam na 
Ásia ou na Rússia. A América Lati-
na é mais forte. Se você tomar o 
Brasil e a Argentina como exem-
plos, verá que fundamentalmente 
os bancos são mais fortes e a super-
visão também. A crise na América 
Latina é diferente. 

Estado - Presumindo que o 
ajuste fiscal seja completado no 
Brasil, a saída da crise poderá 
ser mais rápida do que foi na 

Asia? 
Wolfensohn -

É o que eu espero. 
Cada uma dessas 
crises tem caracte-
rísticas próprias. 
Minha visão pes-
soal é esta: os fun-
damentos da eco-
nomia na Améri-
ca Latina são for-
tes. Há um interes-

se continuado do capital de longo 
prazo pela região, os investimen-
tos de risco aumentaram. O que 
aconteceu foi uma queda dos flu-
xos de capital de curto prazo na se-
gunda metade de 97 e 98. Mas esta-
mos vendo companhias que come-
çam a voltar ao mercado. E os go-
vernos também estão voltando ao 
mercado. Eu reconheço que esta-
mos no meio de uma tempestade, 
que os ventos estão muito fortes e 
todo mundo está um pouco abala-
do, mas acho que vamos sair des-
sa. Continuo otimista sobre a Amé-
rica Latina e acredito que a estru-

-tura econômica da região permiti-
rá que ela se recupere mais rapida-
mente. 

Para presidente do Bird, 
pessimismo é exagerado 

e situação do País é 
melhor que a da Ásia 
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