
Valores já não assistam tanto 
E podem ser reduzidos para menos de 5% do PIB, pagos em 30 anos, dependendo do acerto 

HELIVAL RIOS 
Já é consenso em toda a área 

internacional: a dívida externa 
deixou de ser um grave problema 
para o Brasil. Dirigentes do Clube 
de Paris, do Fundo Monetário In-
ternacional (FMI), do Banco 
Mundial e do BID -(Banco Intera-
mericano de besenv6Ivimento), 
além de banqueiros privados es-
trangeiros concordam neste 
ponto. 

Os números que confirmam 
este consenso foram divulgados 
ontem em Brasília pelo negocia-
dor brasileiro, Pedro Malar,),A in :  
quietante 'dívida externa', que no 
final dos anos 80 foi alardeada co-
mo sendo de US$ 120 brlhõeS'eri.i 
na verdade, inflada contabilmen-
te. Hoje, somando-se a dívida 
com os bancos privados e 
incluindo-se aí os US$ 7 bilhões 
devidos aos bancos brasileiros no 
exterior e ainda os juros não pa-
gos dos últiMos dois anos, chega-
se a uni débito total de US$ 53 
bilhões. 

Ou seja, US$ 36 bilhões 
constituem o principal do débito 
com os bancos estrangeiros, e que 
nas atuais negociações serão con-
vertidos nos instrumentos que de-
mandam garantias no elenco pre-
visto no acordo: US$ 7 bilhões 
referem-se ao débito do Brasil 
com os próprios bancos brasilei-
ros (e que serão renegociados sem 
garantias): US$ 6 bilhões são os  

juros devidos, e US$ 4 bilhões se 
referem a dinheiro novo (a ser uti-
lizado como garantia em todo o 
programa). 

O Brasil, assim, tem de se 
preocupar, de fato, com os US$ 
36 bilhões. Mas a negociação, se-
gundo algumas estimativas,.pode-
rá implicar na redução do princi-
pal da dívida externa com os ban-
cos privados em alguma coisa em - , 
torno de 35%. Ou seja, na trôca' 
de dívida antiga por bônus novos, 
o Brasil conseguirá impor uni de-
ságio de aproximadamente 35%..  
no seu estoque de dívida. 

41-ata-7sedel.kni cálculo razoá-
vel, para, Pedro Malan — nãei na 
porfia do lápis, ainda, porque o ra-
teio finar -entre Opções constantes 
do cardápio do acordo (bônus ao, 
par, bônus com desconto, bômis 
com redução temporária dos ju-
ros, com capitalização, new-
money e opção de reestruturação) 
não está: plenamente definido en-
tre os credores, mas uni cálculo a 
grosso modo. 

A estarem corretas estas pre-
visões, após fechados, em defini-
tivo, os contratos com os bancos, 
a dívida externa brasileira (princi-
pal) com os bancos privados es-
trangeiros cairia pata US$ 23,4 
bihões — .um valor, portanto, in-
ferior ao atual nível das reservas 
internacionais do País, extra-
oficialmente estimadas em US$ 
25 bilhões, e equivalenfP a 5 % do 
PIB (Produto Interno Prato) ,  re- 

calculado em US$ 450 bilhões. 
O Brasil teria de pagar, as-

sim, o equivalente a 5% do seu 
PIB (ou 94% do valor das suas re-
servas internacionais) em 30 anos 
— que é o prazo previsto pelo 
acordo com os bancos. 

Os juros, conforme previsto 
no cardápio do acordo, flutuam 
entre 4% até a libor (atualmente 
em torno de 8,5%). No caso de o 
Brasil conseguir retomar suas ta-
xas históricas de crescimento eco-
nómico, ao.reçlor :de 5%. em ,uma 
década. abatendo-sé também o 
que já teria sido pago (cerca de 
um terço do débito), a dívida ex-
terna brasileira teria sido reduzida 
então - para 2% do PIB, paSsando a 
um nível de total insignificância 
na déçada_segointe. 

Mesmo hoje, i não se pode 
mais considerar a. dívida externa 
brasileira como uni problema 
drástico nem com o "nó górdio", 
conforme foi comparada. No "ce-
nário'' real de hoje, a dívida é um 
problema perfeitamente adminis-
trável. O dinossauro da dívida ex-
terna, na realidade, transformou-
se num calango. Os monstros de 
hoje, contudo, não são menos as-
sustadores que a dívida externa no 
passado. E encontra-se aí, a puxar 
para cima o.termômetro da infla-
ção. o déficit público operacional. 
a ciranda financeira, a sonegação 
fiscal e a desordem do sistema 
político-partidário, só para citar 
alguns exemplos. 


