Credores da Ameérica Latina poderdo aceitar bonus

Ehe New Pork Times

Um acordo imperfeito, mas um
bom comeco para a solugdo da di:
vida externa da América Latina. E
assim que o “The New York Ti-
mes”, em editorial publicado sabado
e que O GLOBO reproduz, encara o
esquema montado pelo México, para
substituir parte da sua divida por
bénus de valor nominal inferior mas
de pagamento garantido por titulos
do Tesouro americano.

“0 México e o Morgan Guaranty
Trust Co. derrubaram o mito de que
a divida externa de US$ 400 bilhoes
da América Latina jamais serd inte-
gralmente paga. Depois de cinco pe-
nosos anos de endividamento cres-
cente, somente para pagar juros da
divida velha, eles apresentam uma
alternativa: perddo parcial da divida,
em troca de uma garantia para o res-
tante. Este acordo inovador ndo li-
qiiida o problema; comeca a dividi-lo
em partes que podem ser adminis-
tradas.

“Para os bancos que concordarem,
o0 acordo promete que eles receberdo
de volta parte do seu dinheiro. Para
0 México, reduz um pouco a divida e
o custo dos juros, e libera capital de-
sesperadamente necessario para o
crescimento.

“As coisas funcionam assim: com
apoio do Governo Reagan, o Morgan

Guaranty concorda em abrir mao de
cerca de metade dos empréstimos
aos quais o México fornecera uma
garantia sélida de que a outra meta-
de sera paga. Na pratica, o México
paga agora um pequeno sinal, ganha
um prazo mais longo para pagamen-
to do restante do principal e paga
juros menores durante este periodo.

“Ao Tesouro cabe uma emisséo es-
pecial de titulos ‘cupon zero’ — o
Meéxico compra-os por um valor infe-
rior ao nominal, ndo recebe juros
anuais mas obtém o valor nominal
integral ao final do prazo. O México
utilizara estes titulos como garantia
para os titulos novos que emitira,
em troca da divida existente. Os ban-
cos fardo ofertas por estes titulos em
termos de valor de mercado, e ndo
nominal.

“Para o Tesouro, o custo é zero.
Em outras condigoes, os bonus para
0 México seriam vendidos publica-
mente, no financiamento. rotineiro
do déficit. Mas a mudanca de politica
significa que o Governo americano
nao mais insiste em que todos os de-
vedores, em tultima andlise, paguem
cada centavo da divida. Finalmente,
Washington compromete-se a ajudar
devedores e credores a sair do panta-
nal da divida.

“A estratégia anterior nio funcio-
nou. A despeito de novos emprésti-
mos e austeros programas de recu-

peracdo, as condigdes econdmicas e
sociais nos paises devedores passa-
ram de mal a pior. Inacreditavel-
mente, os devedores estavam expor-
tando capital, pagando mais em
juros do que recebiam em dinheiro
novo. Alguns simplesmente pararam
de pagar tudo que deviam; o Brasil,
que tem a maior divida, ndo pagou
juros durante nove meses, no ano
passado. A unidade dos bancos co-
megou a romper-se na tltima prima-
vera, Por iniciativa do Citibank, os

rincipais bancos dobraram-se a rea-
ﬁdade e montaram imensas reservas
para empréstimos perdidos. Depois,
o Bank of Boston foi mais a frente e
considerou perdidos US$ 200 mi-
1hoes.

“0O Morgan e 0 México mostraram-
se inventivos. Seu acordo é uma aju-
da, ndo uma solugdo. Alguns bancos
nio quererdo ou ndo poderdo admi-
tir perdas. Muitos devedores care-
cem das divisas necessarias para
comprar os bonus americanos a se-
rem usados como garantia. E a divi-
da do México continua sendo imen-
sa.

“E um acordo imperfeito, mas €
um bom comeco. Provavelmente ha-
verd mais iniciativas do género, e
talvez, finalmente, haja o acordo
multinacional, através do Banco
Mundial, que alguns estrategistas
defendem. O México e o Morgan que-
braram o gelo.”



