—

Langoni garante que sé a ro

En;revista a ARNOLFO CA&RVA LHO E EDUARDO BRITO
Da Editoria de Economia

Partir para uma renegociacao
da divida externa que tenha como -

pano de fundo a retomada do
crescimento econdémico interno,
colocando explicitamente na me-
sa de conversacoes a questdo das
taxas de juros, de modo a se obter
imediatamente a capitalizacao
parcial dos pagamentos e a rola-

‘gem automatica destes encargos
com taxas reais prefixadas em:

torno de apenas 2%, divindo o
dnus ‘do ajustamento também
com os bancos credores: esta é a
proposta apresentada ontem pelo
ex-presidente do Banco Central,
Carlos Geraldo Langoni, que esta
depondo hoje cedo na Comissao
do Senado que investiga o escan-
dalo Coroa/Brastel.

Dividindo seu tempo’ entre au-
las na Fundacido Getulio Vargas,
preparacdo de seu novo livro —
Beyond the Debt Crisis. ainda

' ‘sem titulo em portugués mas pro-

vavelmente com algo parecido a
Além da Crise da Divida Externa

e asessoria a empresas priva-
das ‘‘que ndo sejam da area fi-

o

nanceira, por um compromisso
ético”’, Langoni vai apresentar
na proxima semana, em Viena,

durante um seminario promovido

pela Organizacdo das Nacoes
Unidas (ONU), sua tese de se for-
mar um ‘‘clube de Paris amplia-
do” para discutir a questao da
divida de US$ 700 bilhdes dos
paises em desenvolvimento, com
base inclusive na recente expe-
riencia mal-sucedida do México.

_ 0 ex-presidente do Banco Cen-

tral deixou o cargo, ha mais de

.um ano, exatamente por discor-

~- grama dentro da perspectiva de .
uma renegociacdo mais ampla

dar da conducdo da renegociacéo
externa sem a inclusado das taxas
de juros. Discorda também da
forma como vem sendo executa-
do o “‘programa de ajustamento’’
acertado com o FMI, lembrando
ser “‘inevitavel’”” a modificacao
da forma e do carater deste pro-

da divida externa. Iile passou re-
centemente dez dias no México, a
convite do governo daquele pais.
e acredita que o Brasil ndo deve

" repetir 0 mesmo erro de aceitar

apenas a rolagem automatica
das amortizacdes, mesmo: com

. prazos que vao até 15 anos, sem

‘exigir'pelo menos a capitalizacao .

- parcial dos juros.

Iista entrevista exclusiva -ao.

CORREIO BRAZILIENSE ¢ a
primeira que Carlos Langoni con-

cede formalmente ap6s deixar o.

governo. embora fazendo a exi-

géncia de nao comentar questoes-

da politica econdémica interna e,
principalmente. o teor de seu de-

poimento no’‘Senado ‘Federal.:
Seus principais pontos sdo:os se-"

guintes:

..— AS autoridades bnaslléir‘a“sﬁ

estavam esperando o resultado
da negociacdo do México com 0S
banqueiros, para saberem como
se comportar quando chegar a
vez do Brasil, provavelmente em

outubro. Mas parece que 0s resul- .

tados do México ni3o sdo nada
alentadores. Que licdes se pode ti-
rar disso? ;

— Kssa negociacio que 0 Méxi-
co acaba de concluir representa

ainda um passo muito timido na
solucdo da divida externa. Hoje
eu estou convencido de que as
concessdes apresentadas pelos
bancos-no caso-mexicano ainda
sAo concessdes marginais, que na
verdade nao tocam no cerne do
problema que ¢ a questao funda-

- mental des juros, dos custos dos

empréstimos. Por ser multianual
a renegociacao do México pode-
ria representar, como represen-
ta, um avanco importante no sen-
tido de dar maior previsibilidade
ao processo. Mas 0 que esta sendo

‘renegociado em termos multia-
nuais € apenas o refinanciamento -

das amortizacdes a vencer. Ora,
nos sabemos que isso é algo prati-
camente ja aceito como um dado
do programa, ja& nao se discute
mais na comunidade financeira
internacional este aspecto. Esse
refinanciamento das amortiza-
coes. que nao causa nenhum pro-
blema do ponto de vista do balan-
co dos bancos e nem das regula-
mentacdes a que estao sujeitos,
foi a primeira medida a ser pro-
posta e aceita pelos banqueiros.
Inclusive no caso brasileiro esse
é 0 famoso Projeto 11. E algo tao
automatico que nao foi interrom-
pido nem mesmo quando o Brasil
teve que pedir waiver ao Fundo
Monetario Internacional. Na rea-
lidade essa idéia de refinanciar
as amortizacoes por um periodo
de dois, trés ou quatro anos € uma
concessdo praticamente  inexis-
tente porque iria acontecer auto-
maticamente. -

— Mas o objetivo do governo
brasileiro até recentemente era
obter pelo menos essa renegocia-
¢io plurianual.

— Kssa renegociacdo mexica-
na tem um outro aspecto muito
sério e importante, a médio e lon-
g0 prazo, porque num certo senti-

" do os bancos. ao proporem a mul-

tianualidade. estdao propondo
também um compromisso mul-
tianual dos paises em desenvolvi-
mento com o FMI e com o proprio
Comité de Assessoramento dos
banqueiros. Ora, isso & de extre-
ma importancia por representar
uma mudanca nas relacoes entre
paises em desenvolvimento. €
paises desenvolvidos, numa esca-
la nunca antes conhecida. O qua-
dro que se desenha € 0 de um pro-
cesso de maior participacdo de
um organismo muitilateral — co-
mo o FMI — e de um comité de

"bancos que nao tem nem status

institucional e juridico,
constituindo-se apenas <de um
grupo ad hoc. Mas essas duas pe-

casdo jogoda divida externa pas-

sariam a ter um relacionamento
em carater nao transitoério, nao
eventual, mas sim em carater

permanente. I preciso saber

qual é de fato o compromisso, ou
o comprometimento, que esse ti-
po de acordo traz em termos de

‘automaticamente,

relacionamento mais permanen-
te com o FMI: qual é o compro-
metimento que traz no que diz
respeito ao relacionamento e ao
grau de interferéncia, ou. de
acompanhamento dos fatos, por
parte do comité dos bancos com
relacao a. execucdo das politicas
internas.

— Mesmo a renegociacéo plu-

‘rianual, que 0 México teria conse-

guido em parte, ainda nao esta
assegurada ao Brasil, onde os
banqueiros sabem que ha o fator

.da indefinicao politica — ou isso

j4 estaria assegurado no caso
brasileiro?

— Eu realmente nado tenho
maiores- detalhes, esse € um pro-

cesso que esta sendo conduzido

pelo governo brasileiro. Mas o
que acho fundamental € que mes-
mo que esse:acordo multianual
venha a ser obtido, com extensao
do prazo para 15 anos e prazo de
caréncia maior, ele trara algum
alivio em termos de pagamento
mas nio toca na questao basica
da vulnerabilidade atual dos
paises em desenvolvimento, re-

_presentada pela enorme depen-

déncia em relacéo a um fator que
os'paises ndo controlam — que €
a flutuacao de taxas de juros. Ku
defendia ha muito tempo. inclusi-
ve quando ainda estava no gover-
no. a inclusdo na mesa de nego-
ciacdes da questdo das taxas de
juros. Defendi desde o inicio a
ideia de capitalizacao parcial dos
juros como uma forma muito
mais eficiente, para equacionar a
meédio prazo a questao da divida
externa, do que a sistematica
atual, de captar recursos no mer-
cado para pagar juros.

Como seria feita essa capitali-
zacao, que parece ter até saido de
moda no noticiario dos ultimos
meses? )

“Ism — Ikm primeiro lugar, a
capitalizacao parcial de juros se-
ria feita em cima de uma taxa de

| referéncia que nos estabeleceria-

mos para a renegociacao da divi-
da; ndo seria a taxa de juros de

‘mercado, mas algo que eu chamo

de uma taxa de equilibrio, uma
taxa historica ou taxa de longo
prazo, que seria alguma coisa em
torno de 2% em termos reais. Isso
atualmente significaria uma taxa
total de juros da ordem de 6 ou
7%. em contraste com 14% que se
tem no mercado, e seria a taxa
que prevaleceria nas negocia-
coes. A diferenca € que a taxa de
mercado flutua ao sabor das vi-
cissitudes da politica americana.
sem que tenhamos a menor in-
fluéncia, nem o Fundo Monetario
tem' qualquer interferéncia:... Os

‘196tades Unidos parecem que nao

estao dispostos a assinar uma
Carta de Intencoes com o FMI,

_ pelo menos a curto prazo, € eles

nio tém meta de déficit pablico a
cumprir. Ha, portanto, essa assi-
metria no papel do Fundo. que €
muito rigoroso com o0s paises em
desenvolvimento mas nao cuida
dos paises desenvolvidos, que ho-
je sdo focos importantes de dese-

quilibrio. Mas essa diferenca en- .

tre a taxa real'prefixada e a taxa
de mercado seria capitalizada
recebendo o
mesmo tratamento que demos as

A renegociagdo
com os credores
ndo pode ignorar
o crescimento

a nfvel interno”

amortizacoes. Isso significa nao
s6 que qualquer flutuacdo nao
prevista da taxa internacional de
juros nao teria mais nenhum efei-
to sobre nosso fluxo de caixa,
dentro de um, dois, trés anos, ou
seja. dentro do prazo de caréncia.
O importante é que este tipo de
mudanca tem um carater mais
significativo por deslocar o pro-
cesso de decisdo sobre as ques-
toes da divida externa — que esta
hoje centrado de forma excessiva
na area dos bancos internacio-
nais — mais para o controle dos

. paises em desenvolvimento. Por-

que nos teriamos, nessa nova sis-
tematica. o refinanciamento au-
tomatico das amortizacoes e de
uma parte dos juros — e isso é
uma mudanca muito importante.
— Propostas de capitalizacao
existem desde sua eépoca no go-
verno. Como conseguir isso no
contexto atual? v
_: Bom, eu acho que esse é um

" ponto que ira exigir uma acao co-
‘mum dos paises em desenvolvi-

mento. Acho que a idéia de um
cartel de devedores puro e sim-
plesmente para negociar todos 0s
aspectos da divida externa nao €
pratica, porque as dividas nem
sempre tém a mesma composi-
cao ou caracteristica em termos
de prazos, o problema da Bolivia
nio € o mesmo do Brasil, etc.
Mas evidentemente existem pon-
tos comuns, e um dos pontoes que
interessa a todos os paises da
mesma forma € a questao dos ju-
ros. Uma acdo comum dos paises
da Ameérica Latina, como somen-
te ha alguns meses s€ comecou a
desenhar com a reunido de Carta-
gena e com as manifestacoes de
alguns governos, € que podera le-
var a uma mudanca nessa siste-
matica de negociacdo. O proble-
ma:ai.é de decisao politica e nao
puramente de tratamento técni-
co. Porque a solucao técnica jae
hoje aceita inclusive com as im-
plicacdes em termos de regula-
mentacao, que podem ser acomo-
dadas etc. e ndo é essa a restri-
cao. A restricdo € que nessa mu-
danca de sistematica ha uma al-
teracao fundamental acerca do
processo decisorio em torno da
divida externa, que deixa de ser
um processo hoje comandado em
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lagem dos juros ndo resolve

grande parte de fora para dentrc,
e passa a Ser um processo em que
os paises em desenvolvimento de-
tenham um controle maior sobre
esse ponto crucial e, portanto, re-
cuperem 0 controle do processo
decisorio sobre ‘'suas proéprias
economias.

— Qual sera a diferenca para o
pais, entre conseguir os délares
para fechar o balanco de paga-
mentos através de novos empreés-
timos ou com a capitalizacdo par-
cial destes recursos?

— Existem varios aspectos.
Primeiro, como eu ja disse, no
sistema atual pode-se obter re-
cursos no inicio do ano sem saber
se efetivamente. estes recursos
serao suficientes, porque no meio
do ano pode haver uma elevacao
na taxa de juros, os Estados Uni-
dos decidem gastar mais em des-
pesas militares, por exemplo, 0
presidente Reagan nao consegue
no Congresso a aprovacao para
impostos e isso tudo gera um au-

mento de taxa sobre o qual nos’

nao temos controle algum mas
que representa, para cada um
por cento, mais cerca de US$ 700
ou US$ 800 milhdes de dispénio a
mais pelo Brasil. Ou seja, o Pais
nao tem o meror grau de segu-
ranca em relacdo .a sua progra-
macao externa mesmo dentro do
horizonte limitado de um ano; en-
tao esse é o'primeiro aspecto, re-
duzindo - tremendamente 0 grau
de incerteza e ficando com a pro-
jecao de contas externas bem de-
finida. E o segurdo aspecto € o do
automatismo: uma coisa é deixar
de pagar, outra é receber recur-
sos de fora, e isso tem um signifi-
cado muito grande. . :

— Mas o custo da capitalizacdo

seria malor,  a divida  subiria

mais rapidamente...

— . A capitalizacao teria um
efeito nominal sobre a divida,
mas nos sabemos que nesse hori-
zonte de caréncia do qual ja esta-
mos falando hoje. de cinco a dez
anos.:hayvera:;uma  solu¢do mais
definitiva ainda para a questdo
da divida externa. Nos estamos
aqui falando em primeiro dar um
espaco suficientemente longo pa-
ra que os paises em desenvolvi-
mento possam voltar a crescer. ki
nesse espaco tera que haver uma
atuacao consciente e permanente
dos paises em desenvolvimento
para encontrarem as solucoes
mais definitivas que certamente
terao que surgir — inclusive com
relacao a questao de recursos ex-
ternos de longo prazo. Uma con-
seqiiéncia obvia da crise € que 0
mercado financeiro internacional
— ou os bancos privados — nao
vai mais desempenhar no futuro
o papel que desempenhou no pas-
sado no que diz respeito a finan-
ciar projetos de longo prazo em
paises em desenvolvimento. Hoje
nao ha perspectiva para normali-
zacao do mercado financeiro, nos

hoje nao temos mercado, esta-:

mos operando na verdade dentro
de um processo de captacao com-
pulséria de recursos; € depois 0s
bancos privados estao se afastan-
do e reduzindo a sua participacao
nos empréstimos de longo prazo,
voltando a se especializar em
operacoes de curto prazo, princi-
palmente 'financiamento ao- co-
meércio. Entao havera um vazio
— e quem vai preencher isso,
quem vai suprir os paises em de-
senvolvimento com recursos de
longo prazo que sao impres-
cindiveis ao seu processo de cres-
cimento econdmico? Tera que ser
naturalmente dado um novo pa-
pel as organizacoes multilate-
rais, principalmente ao Banco
Mundial, BID (Banco Interame-
ricano de Desenvolvimento) etc.
Iostes recursos terdo que vir qua-
se que necessariamente de fontes
oficiais. Entdo esse rearranjo te-
ra que ser resolvido ao longo dos
proximos  anos.

I:stou eonvencido de que. ao la-
do dessa renegociacao externa de
carater mais defnitivo. tera que
haver também uma mudanca no
conceito do processo de ajusta-
manto dos paises em desenvolvi-
mento. Hoje ja ha uma conscién-
cia clara de que estes dese-
quilibrios internos dos paises em
desenvolvimento, como a infla-
cao cronica de paises da América
Latina. tém uma componente de
natureza estrutural e institucio-
nal que vai além do simples
contrcle orcamentario. E essa di-
mensdo de reformas institucio-
nais — que na minha opiniao é
uma preé-condicdo para obtermos
o controle mais efetivo da infla-
cao — infelizmente nao esta sen-
do colocada de forma objetiva
nos programas de ajustamento
do Fundo Monetario Internacio-
nal. Eu acho que no momento em
que comecarmos a pensar mais a
longo prazo em termos de divida
externa, nos teremgs também
que fugir da histeria trimestral a
que estao sendo hoje submetidos
0s paises em desenvolvimentc,
pelo formato do programa de
ajustamentc do Fundo.

Pelo visto ndo sera com esta
equipe econémica que o Pais tera
uma préxima negociacao da divi-
da externa, que esta sendo em-
purrada para adiarte em funcdo
inclusive do problema sucessorio
interno. O que vai acontecer?

- _—lou acho que a proxima rene-

gociacdo tera que colocar na me-

Para Langoni, precisa-se fixar um limite para os juros

sa, de maneira explicita, a ques-
tao dos juros. Este é o ponto cru-
cial, a grande mudanca nos ter-
mos da renegociacao. Isso seria
uma colocacio para acao imedia-
ta, digamos assim, ja para o pro-
ximo anc; e simultaneamente se-
riam colocadas as outras ques-
toes fundamentais, que teriam
que envolver nao s6 os bancos
mas também governos. Dada a
disposicdo dos bancos em em-
prestar um certo volume de re-
cursos externos, quem vai.com-

pletar o restante dos recursos que :

sdao imprescindiveis para que 0S
paises voltem a crescer? Ou seja..
vamos partir de uma renegocia-
cao que tenha como pano de fun-
do 0 ajustamento com crescimen-
to econdmico. & sera nesse crité-

rio. com outro panorama, que te- .

remos que redefinir a questao da
divida externa; dentro desse ob-
jetivo de conseguir recursos nao
tendo em vista exclusivamente
uma reducao do déficit em conta
corrente para satisfazer necessi-
dades de liquidez, mas sim uma
definicao de déficit em conta cor-
rente tendo em vista a necessida-
de de recuperacio da economia,
de crescimento econémico. Den-
tro dessa meta nos teriamos que

redefinir o papel dos bancos pri-
. vados e as fontes de recursos de|
‘médio e longo prazo. Mas $so sO|

sera possivel obter atraves de
uma acao politica decidida. E a
frustracao resultante ‘das nego-
ciacoes mexicanas mostra clara-
mente que nio sera um paisisola-
do que ira conseguir, mas sim
através de uma acdo comum dos
paises. de forma responsavel
mas também de forma firme.
Porque a questao da restricao ex-
terna, se nao for resolvida, conti-
nuara sendo um fator limitativo
a0 nosso processo de desenvolvi-
mento.

— Ou seja, ndo vames sair da
recessio e voitar a apresentar

crescimento econémico Se ‘ndo

for solucionado o problema da
divida externa? NG

"~ Acho que essa é uma das
condic¢des, a outra é de natureza

interna — a recuperacio e con-
tencao do processo inflacionario.
Mas a limitacéo externa, nos ter-
mos atuais da renegociacao, im-
pede a capacidade de recupera-
cao dos paises em desenvolvi-
mento. Além disso, acredito que
nés precisamos de um forum
apropriado para conduzir as con-
versacoes. Nao & possivel que

uma questdo como essa seja dis-

cutida de forma desagregada,
através de negociacdées com O0S,
pancos, depois negociacdo com 0
Fundo, com os governos etc. 1sso
porque -existem pontos comuns.

‘Muitas vezes 0s bancos: dizem

que ndo podem atender uma soli-
citacdo por exemplo, pcrque de-
pendem da auséncia das autori-
dades do Pais. Nos estamos fa-

. lando de US$ 700 bilhdes de divida

do Terceiro Mundo, uma renego-
ciacao como nunca aconteceu na
historia econdmica mundial, e
nao temos um férum apropriado

para isso. Eu tenho defendido a

idéia de um Clube de Paris am-
pliado. Quero dizer, o. Clube de
Paris que hoje ja cuida da rene-
gociacdo das dividas de governo,
seria ampliado para incluir tam-
bem as discussoes acerca das
grandes linhas de renegociacao
privada. Isso para os paises em
desenvolvimento seria uma enor-
me vantagem, do ponto de vista
de melhorar as ccndicdes da ne-
gociacao e abrir espaco inclusive
para outras organizacdes multi-
laterais que tém uma visao dife-
rente do processo de ajustamen-
to, como é o caso do Banco Mun-
dial, que sempre teve uma viséao
muito mais de carater estrutural,
de carater de mudanca e adapta-
cio institucional dos paises. Esse
forum. representado pela‘ idéia
de um Clube de Paris ampliado; &
também uma das teses que pode-
ria ser objeto de uma acdo co-
mum.

“— Para concluir, o atual acordo
entre o Brasil e o0 Fundo Moneta-
rio Internacional, assinado du-
rante sua gestdo no Banco Cen-
tral, podera ser ampliado pelo
preximo governo, para outros
trés anos, por exemplo?

— K notéria a minha posicao
critica com relacdo a forma co-
mo o FMI vem implementando o
programa de ajustamento nas
economias da América Latina e
em especial na economia brasi-
leira. Acho que uma renegocia-

- cao da dividia externa Qentro de

uma estratégia de mais longo

prazo tera que necessariamente

modificar a forma e o carater do
programa de ajustamento do
Fundo Monetario. Isso sera inevi-
tavel.

— Mas mantendo este acordo?

_ 1Isso € uma questao para ser

discutida e analisada com mais
cuidado. E muito dificil a priori
uma definicdo especifica sobre
este problema. Eu acho que néo
ha davida de que a forma, a es-

tratégia e a maneira de realizar o
programa de ajustamento terao

que ser reavaliadas, porque nos

- temos que reconhecer a natureza

estrutural e institucioral dos pro-
blemas de desequilibrio internc
dos paises em desenvolvimento,
que vao muito alem das questoes
puramente orcamentarias.
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