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O principal obstaculo para uma solu¢do do mais grave problema da economia
brasileira - o problema da divida externa - ndo € a resisténcia dos paises credores em
conceder um desconto para essa divida, e sim a desinformacao, a miopia e a timidez
das elites econdmicas brasileiras, que insistem em aceitar um tipo de negociacao
convencional para essa divida, ou seja, que admitem pagar todos os juros sobre a
divida desde que recebam algum financiamento.

A negociacdo convencional da divida - a estratégia de financiamento e
ajustamento a qual o Brasil voltou a se curvar na Gltima semana - é chamada
depreciativamente nos paises credores de "muddling through™ (empurrar com a
barriga), porque os paises credores sabem perfeitamente que nado resolvera o problema
de uma divida que se tornou alta demais para ser paga. Dada essa constatacao o Unico
objetivo dos bancos é adiar a solucdo do problema, "muddle through", pouco se
importando que isto signifique estagnacdo econdmica nos paises devedores: a renda
per capita do Brasil esta estagnada desde 1980, a da Ameérica Latina, desde 1976 - o
Unico fato historico novo comum aos paises latino-americanos, e que pode portanto
explicar essa estagnacéo, € uma enorme divida externa contraida nos anos 70.

Nos paises credores este fato é amplamente sabido. Nesses paises estdo
surgindo com enorme frequiéncia propostas vindas de economistas, de politicos, de
autoridades econdmicas e dos proprios bancos visando encontrar uma solugéo a longo
prazo para a divida através da concess@o de um desconto para os paises devedores.
Mas elites econdmicas brasileiras - elites empresariais e autoridades econdmicas
governamentais - continuam desinformadas e submissas aos interesses de curto prazo
dos bancos.

O tipo de negociacgéo que o Brasil acaba de concluir € uma boa indicagdo desta
atitude das elites econémicas brasileiras. O artigo que Ernane Galveas escreveu na
Folha de S. Paulo, no ultimo dia 22 é outro exemplo perfeito dessa atitude. Nesse
artigo Galveas chama de "malandragem” a proposta de securitizacdo - ou seja, de
transformacéo da atual divida em titulos (securities) com um desconto compensado



por garantias adicionais - que o Brasil fez de forma pioneira em 1987. Essa proposta,
feita em setembro do ano passado, foi a primeira proposta feita oficialmente por um
pais devedor ou credor para obter uma reducédo da divida através do aproveitamento do
desconto que ja existe no mercado financeiro internacional. Essa proposta recebeu
atencédo universal. Foi incorporada (naturalmente de forma cautelosa), como uma das
possiveis solucdes para a divida, no Comunicado do Comité Interino do FMI e no
discurso do Ministro James Baker nessa mesma reunido do FMI.

Para tornar mais fora do tempo e do lugar a posicao que Ernane Galveas
expressa em seu artigo, no mesmo dia em que seu artigo era publicado a prépria Folha
trazia uma noticia sobre a reunido de cupula do G-7 em Toronto, na qual o primeiro-
ministro japonés Miyazawa apresentou o Plano Miyazawa, que "prevé a criacdo de um
fundo no FMI para funcionar como garantia do processo de conversao de uma parte da
divida externa em titulos negociaveis (securitizagdo)". O grave, entretanto, &€ que € a
posicdo de Galveas que hoje prevalece no Brasil, uma posicdo que foi caracterizada
depreciativamente nos Estados Unidos como equivalendo a uma rendicéo
("surrender").

Em um proximo artigo discutirei as razdes para tanta desinformacéo e miopia
das elites brasileiras.



