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Recentemente, o Banco _jrefere ao setor piblico, um
Central divulgou os dados re- 2 fato merece relevo: a divida,
lativos 4 divida externa do <X em relagio aos organismos in-

Puis, existente no final de
1992. Tal divida orgava entdo

US$ 109,993 bilhdes, acusan- g
do um aumento de 18,2% em ¢/)

um ano. Tal crescimento signi-
fita uma volta do capital ex-
terno ao Brasil — um fator

ternacionais, acusou uma re-
dugdo de 12,5%. Cabe lem-
brar que empréstimos dessas
instituigdes sdo geralmente

realizados a custo baixo e pra-

zo maior. Ocorre que se trata
de empréstimos condicionais

pesitivo. No entanto, pode-se ¢ que exigem, freqiientemente,
perguntar se € sempre justifica- (3 uma contrapartida nacional.

t€fhos a qualquer custo.

A analise dos dados divul-
gados mostra que, enquanto a
divida externa do setor publi-
¢ cresceu 0,5%, a do setor
ptivado se elevou em 36,4%.
Gomo se verifica, o problema
sitia-se mais na ultima area
que no setor publico, convin-
dg¢’lembrar que, no passado,
coube ao governo assumir a
divida do setor privado diante
das dificuldades cambiais que
enfrentamos e da necessidade
de negociar-se uma consolida-

Rites .
¢ae dessa divida. No que se

've;l;a captagdo de recursos ex- «f Ora, na atual situagdo das
r b= finangas publicas, o Estado

ndo mais dispde de poupanga,
0 que nos priva de emprésti-
mos que poderiam ser efetua-
dos em melhores condicdes.
Em compensagdo, observa-
mos que os empréstimos dos
organismos governamentais
(tipo Eximbank ou Coface),
ao setor publico, cresceram em
relagdo ao ano anterior 73,6%
em 1992. Geralmente, sio fi-
nanciamentos para compra de
equipamentos. Tal recupera-
¢do deve-se apenas ao fato de
termos conseguido regularizar

nossa situagdo com o Clube de
Paris e consolidar nossa divi-

"da. Isso mostra que ndo é com

moratéria que se resolvem os
problemas, mas mediante uma
renegociagao.

" “Deve-se, no entanto, exami-

nar mais detidamente a situa-
¢do da divida do setor privado
que se elevou muito, por um
lado, porque o Brasil oferece
maiores garantias aos credo-
res, aceitando, por outro, juros
superiores aos do mercado,
embora as empresas conside-
rem que, mesmo assim, tais
juros sdo inferiores aos vigen-
tes no mercado interno. O
aumento da divida externa te-
ve origem essencialmente nos
empréstimos em moeda e, de
modo particular, nas opera-
¢des com “commercial pa-
pers” e bonus e “notes”. Os
empréstimos em moeda, em
1992, somaram US$ 7,979 bi-
hdes, acusando um aumento
de 81% em relagdo ao ano
anterior. No caso das opera-

¢des com “commercial pa-
pers” (de prazo mais curto),
ocorreu uma redugio de
33,2%, enquanto, no que se
refere aos bdnus (inclusive
aqueles destinados ao setor
publico), houve um crescimen-
to de 220,7%. A questdo que
se deve levantar se vincula ao
interesse do Brasil em efetuar
tais operagoes. Cumpre notar,
em primeiro lugar, que se trata
de transagdes de curto prazo
(segundo as normas interna-
cionais). No caso do setor pri-
vado financeiro, o prazo mé-
dio era de trés anos no final de
1992 e de 3,1 no final do
segundo trimestre deste ano.
Mas o fato mais preocupante é
0 custo dessas operagdes:
11,38% no final de 1992 e,
agora, 11,84%. Muitas vezes
se trata de recursos que permi- -
tem a aquisicdo de titulos da
divida interna com garantia
cambial e juros reais de 17%.
O problema da captagio de
recursos merece reexame.
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