
ça que, depois de matar os pais, bus-
ca a clemência do tribunal dizendo-
se um pobre órfão", diz o jornal lon-
drino The Financial Times em edito-
rial, ontem. As propostas do minis-
tro Bresser Pereira — acrescenta —
surgiram na "hora errada e numa 
forma errada", mas parecem "ter 
prejudicado muito pouco o Brasil" 
porque daqui a duas semanas serão 
realizadas as conferências anuais do 
FMI e Banco Mundial. O jornal qua-
lifica de "lamentáveis" alguns as-
pectos da administração econômica 
do Brasil, como a reforma monetá-
ria promovida pelo Plano Cruzado. 
Esta é a íntegra do editorial: 

A crise da dívida é o apêndice 
adoentado da economia mundial. 
Contudo, longe de ser um estado cri-
tico, ela é uma enfermidade crônica, 
cujos agravamentos são tratados 
com medicamentos de efeito breve, 
na triste expectativa de que tais pa-
liativos, em pouco tempo, serão re-
queridos novamente. 

O mérito das propostas do mi-
nistro da Fazenda do Brasil, Bresser 
Pereira, está no fato de, pelo menos 
no caso do seu país, ele ter sugerido 
uma operação inesperada. A des-
vantagem é que elas surgiram da 
fonte errada, na hora errada e numa 
forma errada. A reação de James 
Baker, secretário do Tesouro norte-
americano, e dos bancos comerciais 
deve ter deixado Bresser Pereira 
consciente destes pontos salientes. 

PAGAMENTO DOS JUROS 
De qualquer forma, a decisão de 

fazer as propostas, e de retirá-las 
prontamente, parece ter prejudica-
do muito pouco o Brasil, especial-
mente pelo fato de as conferências 
anuais do FMI e do Banco Mundial 

estarem previstas para dentro de 
pouco mais de duas semanas. O mi-
nistro conseguiu o êxito de criar, si-
multaneamente, a noção de um re-
gistro explícito da dívida na cabeça 
dos credores do seu país, e, ao mes-
mo tempo, demonstrando flexibili-
dade ao retirá-la sob pressão. 

O valor de mercado da dívida 
comercial brasileira é agora cerca de 
55% do seu valor nominal, com o ta-
manho do desconto refletindo par-
cialmente a longa interrupção no 
pagamento dos juros. A proposta 
brasileira era de converter metade 
dos débitos com os bancos comer-
ciais em apólices de longo prazo e 
juros baixos, papéis nos quais have-
ria um reconhecimento dos valores 
atuais de mercado. E não é nada 
surpreendente que as propostas te-
nham seguido as providências ge-
rais adotadas por muitos bancos co-
merciais contra débitos do Terceiro 
Mundo. 

Aceitar esse fato consumado, 
pouco antes das conferências do 
FMI e do Banco Mundial, seria con-
siderado um erro. 

Mais do que isso, qualquer gran-
de mudança no tratameilto do Bra-
sil, o maior de todos os devedores, 
dificilmente poderia ser isolada da 
atenção de outros países endivida-
dos. O anúncio feito pelo presidente 
Alfonsin, da Argentina, de sua in-
tenção de congelar o pagamento dos 
juros, torna claro, ao mesmo tempo, 
o crescimento da pressão e o perigo 
de concesões apressadas, em qual-
quer um dos casos. O Brasil pode 
desempenhar um papel valioso de 
catalisador, mas não se deveria per-
mitir que determine, sozinho, como 
o problema da dívida dos países em 
desenvolvimento será manejado. 

Jornal compara Brasil a órfão 
que matou ais e pede clemência 

As propostas do Brasil a respei- 	 As objeções mais sérias dizem 
to da divida externa fazem lembrar, FINANCIAL TIMES respeito ao perigo de premiar o Bra- 

ri 	 sil por sua má administração. A dí- "inevitavelmente, as daquela can- vida do Brasil está sendo negociada 
abaixo do seu valor nominal, em lar-
ga medida, por causa de decisões 
tomadas pelo próprio Brasil. O es-
forço feito para gerar superávits co-
merciais tem sido impressionante, 
mas outros aspectos da sua admi-
nistração econômica, nos últimos 
anos, são lamentáveis: o Plano Cru-
zado transformou-se em um exem-
plo de como não se deve promover 
uma reforma monetária, o setor pú-
blico continua inchado, e com suas 
finanças ainda fora de controle a 
política comercial do Brasil conti-
nua a ser protecionista e economica-
mente ineficiente e, afinal, o Brasil 
decidiu interromper, unilateralmen-
te, o pagamento dos juros. 

FONTES PRIVADAS 
Nessas circunstâncias, as pro-

postas do Brasil fazem lembrar, ine-
vitavelmente, a daquela criança 
que, depois de matar os pais, busca 
a clemência do tribunal dizendo-se 
um pobre órfão. 

Apesar dessas objeções, Bresser 
Pereira levantou algumas questões 
importantes, para as quais os credo-
res, e especialmente os governos dos 
países industrializados precisam en-
contrar respostas. A economia mun-
dial não parece mais capaz de pro-
duzir as condições para uma recupe-
ração de larga escala, para empreá-
timos voluntários de fontes priva-
das aos países em desenvolvimento, 
do que cinco anos atrás. A necessi-
dade de engajamento em freqüentes 
renegociações dos termos de refi-
nanciamentos ainda envenena as re-
lações entre países desenvolvidos e 
em desenvolvimento. Realmente, 
chegou a hora de se encontrar uma 
cura douradoura para a enfermi-
dade". 


