
Transferência de recursos deve 
chegar a US$ 14,5 bilhões em 89 

SERVIÇO DA DÍVIDA 
DO SETOR PÚBLICO EM 1989 

Base: dezembro/88 	US$ Milhões 

Tomador Amortização Encargos Total 

I- Governo Federal 9.478,6 6.875,1 16.353,7 
- Tesouro Nacional 3.215,1 1.626,2 4.841,3 
- Admin. Indir. Federal 	r 6.263,5 5.248,9 11.512,4 

II - Governos Est. e Munic. 1.786,7 1.676,0 3.462,7 
11.1 - Estados 1.713,4 1.639,1 3.352,5 

- Tesouro Est. 580,0 1.045,0 1.625,0 
- Adm. Indir. Est. 1.133,4 594,1 1.727,5 

11.2 - Municípios /3,3 36,9 110,2 
III - Outros 2,4 0,5 2,9 
IV - Total Geral 11.267,8 8.551,6 19.819,4 

Fonte: Bacen 

TRANSFERÊNCIA DE RECURSOS REAIS 
PARA O EXTERIOR 1984/89 
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1985 11,9 - 0,6 - 0,9 
1986 12,0 1,8 - 3,5 
1987 11,1 2,7 1,3 
1988E 	, 12,9 - 2,7 1,6 
1989 P 13,7 0,6 1,3 

1984.86  12,10 2,8 0,9 10,0 4,7 
1987.88 12,0 - 0,1 1,5 13,4 4,9 

Fonte: Boletim mensal do BACEN. 

(") Fluxos Líquidos de Amortizações 
("*) Com dedução das Transferências Unilaterais. 

E: Estimativa 
P: Preliminctr 

por Arnolfo Carvalho 
de Brasília 

O preço do reequilíbrio 
do balanço de pagamentos, 
após a crise de 1982/83, foi o 
desajuste das contas públi-
cas que estaria hoje no cen-
tro da estagnação econômi-
ca e das altaS taxas de in-
flação, já que a dívida ex-
terna está estatizada en-
quanto seu financiamento é 
bancado pela poupança pri-
vada. 

A conclusão é do estudo 
"Dívida Externa Brasilei-
ra - Diagnóstico e Pers-
pectivas", elaborado pelo 
Instituto de Planejamento 
Econômico e Social (I-
PEA) da Secretaria de Pla-
nejamento da Presidência 
da República (Seplan). O 
estudo ainda não foi divul-
gado por ter sido editado 
em "versão preliminar", 
segundo a Seplan. 

Com base em dados do 
Banco Central, os técnicos 
do IPEA estimam que as 
transferências de recursos 
reais para o exterior de-
vam situar-se este ano em 
torno de US$ 14,5 bilhões, 
correspondentes a 5% do 
Produto Interno Bruto 
(PIB) - acima, portanto, 
da média de 1984/86 (4,7%) 
e do biênio 1987/88 (4,9%). 

"Essa transferência de 
recursos reais, da mesma 
forma que o déficit em con-
ta corrente do governo, re-
presenta uma subtração do 
esforço de poupança do-
méstica, disponível para fi-
nanciar, os investimentos 
públicos e privados", afir-
mam os economistas Fer-
nando Werneck, Paulo Zo-
lhof e Eduardo Ohana, que 
coordenaram o trabalho do 
IPEA. 

"Dado o patamar relati-
vamente elevado da pou-
pança privada brasileira, o 
crescimento dos investi-
mentos precisa de iniciar-
se a partir do setor público 
sendo financiado por sua 
própria poupança, a qual 
poderá ser formada (den-
tre outras formas) por um 
alívio das obrigações exter-
nas em cruzados" - suge-
re o trabalho do IPEA, re-
conhecendo as dificuldades 
para reduzir as transferên-
cias ao exterior. 

ESTATIZAÇÃO DA 
DIVIDA 

As sucessivas renegocia-
ções com os credores es-
trangeiros, a transferência 
para o 13anco Central de 
compromissos original-
mente assumidos por ou-
tras entidades e maior par-
ticipação das empresas pú- 

blicas na captação de em-
préstimos externos, no 
início da década, levaram 
à estatização da maior par-
te da atual dívida externa, 
estimada grosso modo em 
US$ 120 bilhões. 

O endividamento externo 
das empresas estatais, dos 
governos estaduais e das 
prefeituras resultou em 
problemas orçamentários 
que acabaram sendo aco-
modados internamente pe-
lo Tesouro Federal através 
da sistemática dos "avi-
sos" (empréstimos ou do-
tações para pagamento de 
débitos no exterior). 

"Trata-se da inadimplên-
cia da inadimplênci a", 
constata o trabalho do 
IPEA, sugerindo que uma 
das soluções seria a apro-
vação de uma lei no Con-
gresso proibindo o Tesouro 
de cobrir a inadimplência 
externa destes devedores 
com aval da União. "Isto 
serviria para separar com 
nitidez as entidades finan-
ceiramente saudáveis da-
quelas com problemas, 
além de desencadear um 
processo de descentraliza-
ção das renegociações da 
dívida, levando os credores 
a tratar diretamente com 
os mutuários domésticos." 

Esta descentralização 
das negociações - defendi-
da pela equipe econômica 
de alguns candidatos à pre 
sidênaa - foi proposta ini-
cialmente pelo ex-diretor 
da Area Externa do Banco 
Central, Carlos Eduardo de 
Freitas, do. Departamento 
de Economia da Universi-
dade de Brasília (UnB). A 
União continuaria reconhe-
cendo os avais que conce-
deu, mas se declararia sere 
condições de efetuar os pa-
gamentos em nome dos

, 
 

avalizados. 
"Com isso o Tesouro na 

prática deixaria de honrar 
seus avais", observar• os 
economistas do IPEA "o 
que, no mercado secunda-
ria faria despencar ainçlá 
mais o valor dos títulos daá 
entidades inadimplentes e 
subir para algo próxirno de 
100%, o valor dos papéis , 
das empresas em dia côni ",; 
os pagamentos de seus en: 
cargos no exterior". Seria 
então factível esperar que 
instituições brasileiras pu-
dessem comprar por "pre-
ços supostamente irrisó-
rios" os títulos da dívida 
destas empresas inadim, ,  
plentes, no mercado secún-
dário em Nova York, por 
exemplo. 

VENCIMENTO 
A dívida externa vincen- 

da do setor público, no final 
do ano passado, estava em 
US$ 91 b8lhões - represen-
tando 81% da dívida exter-
na brutai`global, segundo o 
IPEAl Desta dívida exter-
na-estatizada, cerca de US$ 
79,8 hilhks (ou 87,7%) era 
de-responsabilidade do go-
verno federal, incluídos os 
US$ 31,4 bilhões em poder 
do Banco, Central. Este ano 
o setóhlico deve pagar 
juto (tritilte

Oúb
rnos estimados 

em US$ 8,5 bilhões, que se- 
le 	 decor- 

nte de"finia renegociação 
descentralizada. 

teirantamento do IPEA 
mostrau que, dentre as es-
tatais oOrk,passivo externo 
(juros Wtais amortizações) 
de peloxinenos US$ 300 mi-
lhõeslraidívida vincenda re-
presentawaS1,9% do débito 
totaiddthisetor público em 
deze habc último, ou US$ 
15.,541iiiklões. Quase 55% 
dest endividamento 
concentra-se nas empresas 
do setor energético (Ele-
trobrás,Nuclebrás, Eletro-
norte, Furnas, Light, Itai- 

Cesp e Eletropaulo), 
.,VS; 8,4 babões 

roer& g réó v-é 
bilhões nesta amos-

com destaque pa- 

ra Acesita, CST, CSN, Cosi-
pa e Siderbrás. 

Com base nas hipóteses 
do professor Eduard de 
Freitas - os encargos ex-
ternos centrados no setor 
público representam um 
problema orçamentário 
em cruzados; à dívida re-
gistrada no BC é de respon-
sabilidade do Tesouro; as 
negociações junto ao comi-
tê de assessoramento não 
produziram nem produzi-
rão resultados consistentes 
e não há unvproblema co-
mercial -, o IPEA sugere 
que a proposta básica a ser 
explorada ainda -é a des-
centralização da renego-
ciação externt1,- 

"A descentralização ex-
tinguiria a figura do nego-
ciador oficial-brasileiro, fi-
cando cada . -devedor res-
ponsável pel . cumprimen-
to de suas igaçoes ex-
ternas." Os tores do tra-
balho reconh em também 
que a desce alização re-
sultaria !lá dimplência 
de pelo men doze gran-
des grupos atais brasi 
leiros, totalizando US$ 11,6 

,IALbeS„ aiépkik,outres US$ 
8,5 bilhões egi madimplên 
cias de governos estaduais 
e municipais. As$„? 
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