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Uma firme condenacio aos ‘planos mlraculosos

NOVA YORK — O Wali Street Journal, em
editorial intitulado “Brasil versus Baker”, cri-
tica a proposta Bresser de negociacao da di-
vida externa brasileira. Esta é a integra do
editorial.

O Ministro da Fazenda do Brasil chegou a
Washington esta semana com uma nova pro-
posta para a divida externa, mas ele deixou
os EUA com o ponto perdido. Em uma reu-
nido no tesouro americano, o Ministro brasi-
leiro, Luiz Carlos Bresser Pereira, propés o
que seria um planc radical e unilateral sobre
a divida. O Secretario do Tesouro dos Esta-

a 50% e, entdo, por que nao poupar todos os
pagamentos de juros da divida que o proprio
mercado diz nao valerem mais do que a me-
tade?

“C problema €, que a proposta brasileira é
apenas um calote de divida devida a bancos
comerciais e o impacto do calote seria muito
mais sério do que os beneficios para o Brasil
destes poucos bilhdes de dolares de despe-
sas. De uma coisa o Brasil pode estar certo:
um Brasil em moratdria pode esquecer qual-
quer novo financiamento do Banco Mundial
ou do FMI, por que os pacotes destas organi-

dos Unidos, Baker, rapidamente ch o de
uma ‘“ndo proposta” e a partir dai, Bresser
Pereira mais ou menos deu o braco a torcer e
concedeu o ponto a Baker.

“Q placar do jogo da divida externa vai
assinalar uma derrota para os brasileiros,
mas & mais justo para Bresser Pereira e mais
veridica a hipétese de chamarmos uma vito-
ria do realismo no longo debate sobre o pro-
blema da divida latino-americana. Com mais
apertos a serem dados na divida do Terceiro
Mundo no final deste més, durante a reunido
conjunta do Banco Mundial e do FMI, em
Washington, &€ também uma boa hora para
vermos que solucoes com a de Bresser Pe-
reira e outras “‘solucoes milagrosas” para o
péantano da divida simplesmente nio s6 tao
miraculosas assim.

“Agora, nos podemos ter simpatias pelo.

desejo de Bresser Pereira de encontrar al-
gumas idéias sobre a divida apropriadas as
circunstancias por que passa o Brasil — vale
0 nao pagamento de juros dos US$ 57 bithdes
de divida nos ultimos sete meses, e a oposi-
c¢do politica interna a qualquer acordo com os
bancos comerciais. Ha também uma certa 16-
gica para o esforco brasileiro em ver e forcar
os credores a aceitarem 40% ou 50% de des-
conto. O mercado secundario privado ja esta
descontando a divida latina em torno de 40%

zacdes (que Baker deve ter deixado clare na
conversa) sdo organizados conjuntamente
com financiamentos comerciais. Financiamen-
tos dos Estados Unidos e de outras organiza-
¢oes muitilaterais como o Eximbank também
vdo secar para o Brasil. E, ja que caloteiros
ndo sdo populares em circulos financeiros
credores, um Brasil em moratoria logo senti-
ria a falta de capital dos financistas privados,
inciuindo nestes (e especialmente) os pré-
prios cidaddos brasileiros. Entao, a entrada
de capital de Bresser Pereira, devido a “pou-
panc¢a” de pagar um pouco menos de juros,
logo seria seguida por uma saida de capital
do Brasil. Se isso é bom para um pais,
entdo Bresser Pereira tem que consultar o
Presidente do Peru, Alan Garcia, e ver se
ele esta se sentindo bem.

“Assim ndo é supresa nenhuma que Bres-
ser Pereira, ac sair de sua reunidgo com o
Secretario Baker, anunciasse nos degraus do
Tesouro americano que ele estava deixando
de lado sua proposta de calote para oferecer
de uma maneira “voluntaria” aos bancos co-
merciais a sua alternativa. Uma oferta volun-
taria, no caso “exit bonds” ou outras alterna-
tivas financeiras, nés adiantariamos, pode ser
atraente para alguns bancos — como admite
o Tesouro dos Estados Unidos ao promover
uma espécie de “menu” de opgoes financei-

ras como parte de uma estratégia de nego-
ciagdo da divida. Assim Bresser Pereira pode
ao menos voltar ao Brasil com este pre-
mio de consolagao.

“Mas os ‘‘planos milagrosos” nao vdo de-

saparecer, € claro, s6 porque o plano brasi- ,

leiro ndo deu certe. O Senador Bill Bradiey,
entre outros no Congresso americano, esta
promovendo uma idéia para usar o Banco
Mundial ou outro “orgao publico” para com-
prar a divida latino-americana com desconto,
contabilizar como perdas para os bancos ¢tre-
dores, e pressumiveimente fazer com que o
contribuinte americano pague um pouco da
diferenca. Esta idéia também é conflitante
com realidades do mecado financeiro. O Ban-
co Mundial, por exemplo, é financiado por
credores privados — mais especificamente
por donos de letras do drgdo — que nao
gostariam de ver o valor do seu investimento
decair por ter o Banco Mundial, de uma hora
para outra, virado atacado e varejo de dividas
ndo pagas.

“A moratoria da divida também remopve
qualquer disciplina que o Brasil e outros pai-
ses [atinos tenham que se submeter atual-

‘mente para fazer as reformas econdmicas de

mercado que sdo essenciais para atrair capi-
tal e restaurar um grande crescimento econd-
mico. O Brasil e outros paises latinos tém que
se submeter atualmente as reformas, ao in-
vés de uma explosdo de dinheiro no meio
circulante, mascarando a0 mesmo tempo os
efeitos com congelamentos de precos e sala-
rios; com uma inflacdo de 1000% no inicio
deste ano, o pais ja pagou o preco.

“A cura para a divida é o crescimento eco-
némico que resulta de uma politica economi-
ca racional, como fizeram devedores como a
Turquia, a Coréia do Sul e o Chile. E uma
cura que nao pode ser feita com uma visita a
Washinton, mas ¢ a dnica cura que funcio-
na.



