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Será que já ficou para 
trás a crise da dívida nos 
,-países em desenvolvimen-
to? A parte da crise que co• 
meçou no México uma dé-
cada atrás, essencialmente 

•envolvendo empréstimos de 
,hancos comerciais a países 
de média renda, foi em lar-
'ga medida superada. 

Até o momento, quase 
40% da dívida junto a ban-
cos privados dos países al-
tamente endividados foi co-
berta por acordos abran-
gentes de redução da dívi-
da. Os arranjos sob nego-

. ciação entre o Brasil e a Ar-
gentina elevarão esse total 
'a quase 70%. O colapso do 
. sistema financeiro interna-
cional foi evitado e os ban-
cos comerciais reforçaram 
suas bases de capital acu-
mulando reservas suficien-
temente grandes para co-
brir os prováveis prejuízos 
nos países em desenvolvi-
mento. 

Os dois principais ingre-
dientes do sucesso foram a 
reforma da política econô-
mica nos países devedores e 
a ação coordenada pelos 
credores. As agências ofi-
ciais desempenharam um 
papel indispensável para a 
aproximação entre credo-
res e devedores e estão aju-
,.dando a evitar cisões entre 
os credores. A mistura de 
redução eficaz da dívida e 
alterações de política para 
Combater os desequilíbrios 
fiscais e os bloqueios estru-
turais ao desenvolvimento 
foi uma poderosa combina-
ção. 

Cerca de US$ 40 bilhões 
fluíram para a América La-
tina ou de volta a ela em 
1991, especialmente para 
aqueles países, como o Mé-
xico ou o Chile, que avança-
ram mais na reforma políti-
ca e na redução da dívida 
junto aos bancos comer-
ciais. Mas é cedo demais 
para que o mundo desvie 
sua atenção para longe da 
dívida. Um problema subs-
tancial — e não resolvido —
de dívida continua a afetar 
os países de baixa renda, 
especialmente na África 
subsaariana. E um novo 
problema de dívida surgin-
do, na forma dos US$ 70 bi-
lhões em débitos das com-
balidas repúblicas da anti-
ga União Soviética. 

Cerca de 26 dos mais po-
bres países devedores, prin-
cipalmente da África sub-
saariana, receberam apoio 
oficial por meio de emprés-
timos em termos favorá-
veis, reestruturação e per-
dão de dívidas. Esse apoio 
está ligado à reforma de po-
lítica doméstica, que am-
plia suas pérspectivas eco-
nômicas e sua capacidade 
de manter o serviço da dívi-
da. No entanto, a carga de 
dívidas da maioria deles 
continua a ser insustentá-
vel. Em média, esses países 
alocam um quarto das suas 
receitas de exportação ao 
serviço da dívida, mas co-
brem apenas metade das 
suas obrigações contra-
tuais. Na década passada, 
suas rendas "per capita" 
caíram 20%, para menos de 
US$ 1 por dia. 

O crescimento vem-se re-
ciperando em países como 
Gana e a Tanzânia, mas a  

estrada certamente será 
longa. Os problemáticos de-
vedores de baixa renda não 
conseguem escapar de seu 
problema com a dívida, cu-
jo núcleo é constituído da dí-
vida oficial — ou seja, de 
empréstimos bilaterais de 
governo a governo. Para 
muitos países, a solução en-
volverá o perdão de partes 
substanciais da dívida, 
freqüentemente mais de 
50% de redução — a média 
dos recentes acordos do 
Clube de Paris com outros 
devedores oficiais. 

Fontes governamentais 
continuarão a ser as princi-
pais fornecedoras de finan-
ciamento para os países de 
baixa renda, na forma de 
reduções de dívida ou novos 
empréstimos em termos fa-
voráveis. 

Em relação à renda, as 
somas exigidas podem ser 
altas para os devedores 
mais pobres, mas são bai-
xas para as nações ricas. 
Duplicar o fluxo liquido to-
tal de recursos para os paí-
ses de baixa renda severa-
mente endividados custaria 
US$ 16 bilhões — ou 1% dos 
gastos mundiais ao ano com 
a defesa — aos orçamentos 
dos países industrializados. 
Esse é um preço pequeno a 
pagar pela reversão das 
tendências desfavoráveis 
na saúde, educação e pa-
drões de vida que, de outra 
forma, determinarão um 
futuro medíocre para meio 
bilhão de pessoas. 

Há, enfim, o problema 
emergente da dívida da an-
tiga URSS. As dificuldades 
do ano passado para o servi-
ço dessa dívida não se eva-
porarão do dia para a noite. 
É também claro que a cha-
ve para restaurar o crédito 
é um programa sustentado 
de reforma estrutural. Mas 
ele demorará para render 
benefícios e precisa ser ade-
quadamente financiado. 

Dado o fato de que as im-
portações caíram 50% des-
de 1990, comprimi-las ainda 
mais não é a solução. Uma 
combinação de dinheiro no-
vo (em larga medida de ins-
tituições governamentais) e 
alívio da dívida pelos atuais 
credores serviria para isso. 
Para funcionar, a ação deve 
reduzir as incertezas asso-
ciadas ao acordo de rola-
gem de curto prazo agora 
em vigor. Uma lição impor-
tante dos últimos dez anos é 
que os programas abran-
gentes de alívio á dívida 
exigem liderança oficial. 
Essa lição é igualmente 
aplicável à antiga União So-
viética. 

A crise na América Lati-
na pode ter passado, mas 
não queremos esperar ou-
tros dez anos pela solução 
das crises na África subsaa-
riana e na antiga União So-
viética é importante aplicar 
as lições do passado. Resol-
ver o problema da dívida 
exige fortes alterações de 
política interna, apoiadas 
por alívio adequado da dívi-
da, com os governos dos 
países ricos e as agências 
oficiais de assistência aju-
dando tanto com recursos 
quanto com ações. 


