
Simonsen defende uma 
proposta "realista e 
pragmática" de negociação 

Urna: propoSta realista e 
pragniática. Assim, o ex-
ministro da Fazenda e dire-
tor daEscola de Pós-
Graduação em Economia 
(EPGE) da Fundação Ge-
túlio - Vargas (FGV), Mário 
Henrique Simonsen, enca-
rou-o recuo do governo bra-
sileiro em relação à pro-
posta de urna ampla "seeu-
ritização" da dívida exter-
na contraída junto aos ban-
cos privados por um esque-
rdasmals modesto, através 
dós "exit bonds" (bônus de 
saída):— papéis que permi-
tem aos pequenos bancos 
abandonarem os créditos 
contei Brasil. 

Simonsen já imagina, 
contudo, que a eficácia des-
te- novo caminho trilhado 
pelo ministro da Fazenda, 
Lniz Carlos Bresser Perei-
ra., estará condicionado a 
uni-a"Sarantia a ser dada 
pele governo junto ao mer-
cado de "exit bonds". Sem 
isso, raciocina, esta nova 
soliTção engenhosa, adota- 
da iria Argentina, estiar-a ra em novos obstáculos, 
certamente um pouço se-
melhantes àqueles enfren-
tados por Bresser Pereira, 
ac «sugerir um desconto de 
50% sobre a dívida con-
traída junto aos bancos 
credores, o que na prática 
eqffivaleria a urna `.`securi-
tização" de US$ 32 bilhões. 

!!1: "claro que ninguém 
vai querer trocar uma dívi-
da'incerta, de um certo va-
lorepor uma dívida enorme 
effilbutro valor" — resumiu 
o ex-ministro ao comentar 
os ""e,Xit bonds". Embora • 
cauteloso, ele calcula que 
ureia forma importante de 
aval residiria no compro-
miSso do governo brasilei-
ro ...em colocar no prinieiro 
plano de preferência estes 
títúlosdos pequenos bancos 
credores no pagamento da 
díida externa. 

tiim.outro obstáculo a ser 
ulOapassado pelo governo, 
dentro desta nova • estraté-
gi# de renegociação da 
dáiid a., concentra-se na 
m'a'neira de formalizar esta 
gírantia. "E que as leis 
Miltiarn e estes títulos são 
delongo prazo" -- pondera 
o ex-ministro. 

O professor da FGV, que 
~sidere, um erro os pe-
qtienos bancos terem parti-
.cipado dos financiamentos 
internacionais e-, por --  isso, 
hoje --são "um estorvo" na 
renegociação da dívida, 
aponta o que chamou de so-
lúção acadêmica para a ga-
rantia a ser dada pelo go-
verno no mercado de "exit 
bonds". Neste caso, refere-
se à criação de uma agên-
cia internacional, via Ban-
co Mundial (BIRD) para 
assegurar o deságio. 

-Na opinião de Simonsen, 
ir ao FMI sem um progra-
ma de austeridade, sinali-
zando para um efetivo cor-
te do déficit público, é repe-
tir o episódio de 1983 ou 
acompanhar o que aconte-
ceu-na Argentina. "Só inte- 

ressa fazer um acordo com 
o FMI para ser cumprido. 
E depois o Brasil precisa 
menos de documentos eco-
nômicos e mais de ação 
concreta" — receita, ao 
mencionar que, por en-
quanto, o governo se restri-
giu "às metas" de corte 
dos gastos públicos, que 
ainda não foram colocadas 
na prática. 

O ex-ministro, que é 
membro do "board" do Ci-
ticorp, a "holding" do Citi-
bank, o maior credor da 
dívida externa brasileira, 
adota o tom de cautela ao 
se referir sobre a necessi-
dade (ou não) de o Brasil 
fazer um pagamento sim-
bólico ou mesmo suspender 
a moratória sobre os juros 
de longo prazo da dívida 
(US$ 4,3 bilhões). Tudo isso 
— insiste faz parte da ne-
gociação. "E claro que se 
não houver corte das linhas 
de crédito, nem o Brasil ser 
reclassificado, não haverá 
problema" — sintetiza, ao 
comentar sobre a hipótese 
de continuidade da morató-
ria. 

De acordo com os seus 
cálculos, o "front" externo, 
hoje, está menos vulnerá-
vel do que no início dos 
anos 80, quando o País en-
frentou, no final de 1982, 
urna séria crise cambial. E 
o escudo que assegura uma 
posição mais folgada para 
o governo situa-se no bom 
desempenho da balança co-
mercial, garantindo uma 
média mensal de um supe-
rávit de US$ 1 bilhão, "A-
lergias políticas' à parte, a 
situação hoje á mais fácil 
do que em 1982" ironiza. 

Simonsen defende a cir-
cunscrição do Fundo so-
mente ao acompanhamen-
to das metas externas e das 
taxas cambiais dos países 
que tomam recursos a um 
custo barato junto à insti-
tuição. 

Mário Henrique Simon-
sen detecta, porém, mu-
danças que já são coloca-
das em marcha pelo siste-
ma financeiro internacio-
nal. Menciona como exem-
plo a concessão de dinheiro 
novo ao México, condicio-
nado ao desempenho da 
economia, e o mecanismo 
de "exit bonds" posto em 
prática pela Argentina. 

Sinais de mudança não 
são detectados -peloprofes ,- - 
sor da FGV na disposição 
política de fato do governo 
em combater o déficit pú-
blico, que, segundo ele, 
produz uma fonte pressão 
inflacionária, pois aumen-
ta a expansão da base mo-
netária (emissão primária 
de moeda). Neste tema, ele 
considera acertada a posi-
ção do Banco Central em 
determinar o compulsório 
sobre os depósitos a vista e 
a prazo dos bancos, visan-
do a enxugar a liquidez do 
sistema financeiro e, como 
efeito, diminuir a base, 
que, em julho, acusou uma 
expansão de 28,08%. 


