
dizque a rdo 
da cgvid 	uim 
Rio — Advertiu hoje, no 

Rio, o economista Paulo 
Nogueira Batista Junior, 
da Fundação Getúlio Var-
gas, que o protocolo de 
acordo para a dívida exter-
na do Brasil com os bancos 
comerciais não é tão bom 
para o País como vem 
apregoando o Governo. Se-
gundo Nogueira, os bancos 
irão financiar somente 10 
por cento dos juros que re-
ceberão do Brasil neste e 
no próximo ano. 

De posse de uma cópia do 
protocolo (documento a 
que só agora especialistas 
n-ao ligados ao Governo ti-
veram acesso), Nogueira 
fez as contas: o financia-
mento parcial de juros será 
de US$ 5,2 bilhões. Deduzi-
dos os US$ 4 bilhões refe-
rentes aos juros que não fo-
ram pagos pelo Brasil du-
rante a moratória unilate-
ral, o valor do financia-
mento adicional passa para 
US$ 1,2 bilhão em 1988 e 
1989. Neste mesmo período, 
porém, o Brasil terá de pa-
gar US$ 6 bilhões ao ano 
(US$ 12 bilhões no total), 
descontada a redução de 
spread, que representa 
uma economia de US$ 300 
milhões a US$ 400 milhões 
a partir deste ano — 5 a 6 
por cento do total de juros 
devidos pelo Brasil. O novo 
spread é de cerca de 1 por 
cento ao ano, incidindo de 
imediato apenas sobre a 
dívida do setor público e 
não sobre a dívida interna e 
a privada. 

— O acordo é insuficiente 
e não resolve nosso proble-
ma, já que a transferência 
líquida de US$ 11,8 bilhões 
(US$ 12 bilhões que sai me-
nos US$ 1,2 bilhão que en-
tra como financiamento) é 
muito pesada —, declarou 
Nogueira, especialista em 
dívida externa. Esses valo-
res n-ao incluem os juros 
sobre as dívidas de curto 
prazo, que somam US$ 15 
bilhões. "Diante da forma 
como o governo negociou a 
divida, este é o resultado 
que se esperava", lamen-
tou o eçonomista, sugerin-
do que antes da assinatura 
dos contratos com os ban-
cos, para a formalização do 
acordo, "o protocolo seja 
discutido de forma abran-
gente — e que foi feito até 
agora com base em infor-
mações incompletas — por-
que há cláusulas que trarão 
sérias implicações para a 
economia do Pais". 

Prevêem algumas cláu-
sulas do terra sheet (último 
protocolo antes do contrato 
com os credores) a utiliza-
ção de relending que é o 
reempréstimo da dívida 
depositada no Banco Cen-
tral, para a rolagem da 
dívida do setor público, que 
representa 80 por cento do 
total devido. "O setor fica-
rá sobrecarregado porque, 
com este reempréstimo, o 
Pais precisará gerar supe-
rávit comercial, pressio-
nando a política monetária 
e a dívida interna", expli-
cou Nogueira. 


