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E preciso 
reduzir a 
parcela 
anual de ju-
ros da dívi-
da brasilei-
ra até uma 
importância 
que não ul-
trapasse US$ 3,5 bilhões, 
para isso cabendo recorrer 
a um de dois processos — a 
capitalização de juros e a 
conversão de capital finan-
ciador em capital de risco, 
o último dos quais é muito 
mais favorável, uma vez 
que, enquanto ele reduz o 
principal e, em conseqüên-
cia, os juros, o primeiro di-
minui os juros, acrescendo 
correspondentemente o 
principal. 

Por isso, a transforma-
ção parcial em capital de 
risco conduz a liquidações 
mais rápidas. Dessa for-
ma, se, por exemplo, ela se 
processasse encurtando a 
dívida externa a cerca de 
60%, a amortização inte-
gral ocorreria no prazo má-
ximo de dezesseis anos. Já 
na capitalização dos juros,  

dificilmente se conseguiria 
uma liquidação em menos 
de 25 anos, sem risco para o 
balanço de pagamentos e 
para nossas reservas inter-
nacionais. 

A fim de acelerar a 
amortização e aumentar o 
saldo do balanço global, se-
ria exeqüível ajustar, na 
oportunidade da reformu-
lação, que, nos anos em que 
o saldo do balanço de paga-
mentos do Brasil relativa-
mente a um país credor 
crescesse favoravelmente 
a nós, a percentagem do 
serviço da dívida referente 
a esse país se elevasse na 
mesma proporção. 

Provada a exeqüibilida-
de de uma solução para li-
quidar nossa dívida exter-
na, bem como a existência 
de um fundamento jurídico 
para apoiá-la, seria de toda 
conveniência, para facili-
tar as negociações, uma 
aproximação com o Fundo 
Monetário Internacional 
(FMI), que é uma organi-
zação do tipo cooperativis-
ta, da qual o Brasil é um 
cooperativa do fundador. 
Ao contrário do que propa-
lam seus "sinistros" detra- 

par 
tores, e 	ua c mp 	a 
direciona não há predomi-
nância dos países ricos e 
suas atribuições principais 
são: desenvolvimento eco-
nômico dos países-
membros, expansão equili-
brada do comércio mun-
dial, estabilidade do siste-
ma financeiro internacio-
nal e equilíbrio dos balan-
ços de pagamentos dos 
países-membros. Com  es-
sas funções e os vários ti-
pos de socorro financeiro 
que pode oferecer aos seus 
cooperativados, o FMI é 
um instrumento de ajuda e 
não de constrangimento, 
que muito pode auxiliar 
países como o Brasil com 
dificuldades em suas dívi-
das externas. 

Além disso, no momento, 
quando possivelmente os 
bancos credores perderam 
a confiança em seus analis-
tas antigos e ainda não ad-
quiriram confiança nos 
eventuais analistas novos, 
o FMI adquire uma função 
internacional muito impor-
tante, na qualidade de au-
ditor independente, com a 
vantagem adicional, sobre 
os auditores comuns, de po- 

d élhábs á6 fi-
liados elementos informati-
vos além dos normalmente 
obteníveis por esses e pelos 
próprios banqueiros credo-
res. Assim, a lógica nos le-
varia a aproximar-nos do 
FMI, mas a demagogia e a 
xenofobia, essa última po-
larizada apenas contra as 
nações não socialistas, ten-
dem a dele nos afastar ca-
da vez mais, em nosso ex-
clusivo prejuízo. 

Os encargos do País na li-
quidação da dívida externa 
poderiam ser ainda alivia-
dos com medidas comple-
mentares para favorecer 
nosso balanço de pagamen-
tos, tais como: financia-
mentos para fins específi-
cos, particularmente do 
Banco Mundial e do FMI; 
substituição de créditos 
bancários por bônus de lon-
go prazo; aquisição, com 
deságio, de títulos da dívi-
da externa brasileira, com 
esquema motivador; 
estímulo às exportações de 
bens e serviços, pela libe-
ralização progressiva dos 
controles oficiais; criação, 
no País, de contas em moe-
da estrangeira, com emis- 

são de certificados de depó-
sito, que, para não concor-
rerem com títulos governa-
mentais, poderiam, de 
início, servir apenas para 
aquisição de cambiais de 
importação e de títulos da 
dívida externa. 

O que proponho não é de 
simples execução, mas pe-
lo menos consiste em uma 
proposta concreta, sobre a 
qual se poderá trabalhar 
para chegar a uma solução 
exeqüível. 

Até há pouco só ouvía-
mos a assertiva demagógi-
ca, indefinida e vazia de 
que o Brasil não pagará a 
dívida com sacrifício de 
seu povo, condicionante 
que está implicitamente 
contida, sem alarde, em 
minha sugestão. Agora, fe-
lizmente, a argumentação 
vem sendo outra e renasce 
a esperança de que, se não 
houver perturbações de or-
dem política, possa prosse-
guir a orientação sensata e 
racional que ora se deli-
neia. 
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