Brasil pode acertar sua dmgla em
trés anos. Basta olhar para o México e Chile.

O Brasil pode resolver em
dois a trés anos o problema da
divida externa se adotar os mo-
delos chileno ou mexicano, afir-
ma Igor Cornelsen, represen-
tante do banco anglo-alemao
Chartered West L.B. e especia-
lista em divida latino-america-
na. O resultado é que a divida
diminuira e voltarao a entrar ca-
pitais em volume suficiente para
retomar o pagamento dos juros,
ele diz nesta entrevista a Fabie
Pahim Jr., do JT.

“Jornal da Tarde — Qual é o
espago para o novo ministro da
Economia renegociar a divida?

Igor Cornelsen — Como nao
ha preconceito quanto as idéias
de Marcilio Marques Moreira,

ele vai negociar como qualquer’

cliente normal diante de qual-
quer banco normal. A negocia-
¢do deve ser suficiente para nae
quebrar o cliente nem causar
prejuizo ao credor — os dois de-
vem ter vantagens e proveitos.
Os bancos gostam de crescer
junto com seus clientes.

" Qual seria o formato de uma
negociagdo, hoje?

Ha dois modelos que deram
certo: o chileno e o mexicano.
No modelo chileno, anualmente
falta dinheiro para pagar os ju-
ros aos bancos ¢ renegocia-se

um empréstimo para paga-los.
O Chile usou a conversdo de di-
vidas para privatizar € entraram
novos investimentos. O estoque
da divida com os bancos parti-
culares foi reduzido de US$ 14

bilhdes para US$ 5 bilhdes em

seis anos, até margo/91. A divi-
da do Ch11e por habitante, era
trés vezes superior a brasileira.
Mas a divida com os Eximbanks
(os bancos de importagdo e ex-
portagido dos paises ricos) au-
mentou, passando de US$ 5,5
bilhdes a USS 12 bilhdes — os
juros sdo subsidiados e ela fi-
nancia o desenvolvimento.

E 0 modelo mexicano?

E o estilo Brady (do secreta-
rio do Tesouro norte-americano
Nicholas Brady). O pais com-
prou titulos do Tesouro norte-
americano, rendendo juro zero,
para garantir o principal da di-
vida renegociada. Comprou ou-
tros titulos para garantir os ju-
ros por um ano € meio € conse-
guiu abatimento no principal ou
nos juros, conforme a preferén-
cia dos bancos. Os bancos que
ndo quiseram uma coisa nem
outra precisaram entrar com di-
nheiro novo para financiar a
compra dos bonds, e vao receber
o principal e juros mas sem ga-
rantia. A modalidade mexicana

foi adotada por Costa Rica,
Uruguai e Venezuela. Em ne-
nhum caso houve confronto. O
confronto s6 ocorreu no Peru,
Argentina e Brasil, gerando hi-
perinflagdo, fuga de capitais, de-
sinvestimento e desesperanga.

Que modelo o sr. prefere?

O do Chile. Nao acho interes-
sante comprar titulos do Tesou-
ro americano de 30 anos ren-
dendo 8,2% de juros ao ano. A
economia brasileira é viavel de-
mais para ndo poder reduzir sua
divida. Fla ¢ da ordem de USS$
41 bilhdes com os bancos priva-
dos, pois US$ 20 bilhoes ja fo-
ram recomprados por particula-
res e pelo Banco Central. A divi-
da é muito menor do que se fala,
¢ pode ser reduzida rapidamente
com privatizagdes e conversoes
de divida voltadas para finan-
ciar o desenvolvimento.

Em quanto México e Chile re-
duziram suas dividas?

O México ganhou cerca de
30% de redugdo no estoque da
divida. Mas o principal foi a
confianga gerada com a renego-
cia¢do, que atraiu em 12 meses
US$ 9 bilhdes sob a forma de in-
vestimentos, retorno de capital e
aquisigoes de titulos da divida
por mexicanos. O mesmo esta
acontecendo com a Venezuela €

o Chile. O Chile ndo quis redu-
zir o principal da divida para
ndo causar prejuizo aos bancos
e voltar mais depressa ao merca-
do voluntario de créditos. Em
90, o Chile fez uma emissao de
US$ 300 milhdes e colocou-a
voluntariamente no mercado.
Seus papéis valem 90% do valor
de face no mercado secundario,
mas 0s bancos ndo querem ven-
der. Os papéis brasileiros valem
28,5%. Hoje, se uma empresa
chilena precisar de US$ 10 mi-
lhdes ela obtém no mercado vo-
luntario interndcional, e a divi-
da externa do pais deixou de re-
presentar problema. Os gover-
nos dos Estados Unidos, Ingla-
terra e Alemanha tratam o Chile
como pais do Primeiro Mundo.
Em 82/83 a Coréia fez seme-
lhante, mas sem converter divi-
da em capital, e hoje ¢ credora.

Qual seria o impacto desses
modelos para o Brasil?

Se o Brasil ndo tiver sua taxa
de cambio atrasada, ndo tera
problemas. A divida brasileira ¢
tdo pequena diante do tamanho
da economia que ela so ¢é discu-
tida porque foi usada politica-
mente. Com Pastore, em 84, o
problema tinha acabado. A in-
solvéncia externa do Brasil em
87 foi politica. ndo técnica.



