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ao é 3 toa que o. mercado estd
Nervoso com o desempenho das

contas externas. O servico'da di- -

: vida — amortizagdes a sérem pa--
gas mais juros sobre o total contraldo pe-
lo Governo e setor privado — € crescente’

. e podera chegar a US$ 34 bllhoes no ano
que vem, quando haveré uma concentra- -
¢io de vencimentos. Isso quer dizer que
o.Governo precisara fazer,um grande es-
forgo de:captagao no.exterior, de forma a

;honrar‘estesicomprgmlssos e-ainda po-

do. se financxar com nheiro de melhor
~qualidade. Esta havendo um crescimento
‘da proporgao de mvestlmentos dlretos

mais tempo do que o capital especulati-
-'Vo, que entra e sai rapidamente. '
.. —Os mais de US$ 40 bilhdes que o Bra-
sil precisara para financiar o déficit em .
transagOes correntes e a amortizagéo de
compromissos externos chamam a aten-
¢ao. £ um problema latente, mas nao agu-
“do, como nos anos 80 — analisa o profes-
sor Paulo Nogueira Batista Junior, econo-
‘mista da Fundacdo Getilio Vargas (FGV)
de Sao Paulo.

Os dermais compromissos. vém sendo
financiados porque o Brasil tem acesso
aos recursos do mercado internacional.
O economista da FGV destaca que ndo en-
dossa as previsoes de um déficit na ba-

:Jan¢a comercial de US$ 8 bilhdes em 97.
;"‘Estas ‘estimativas ‘estao ‘sujeitas a chu
 vasie trovoadas”, diz ele. Aindaassim, pe-
las contas de Paulo Nogueira, o déficit em’
transacdes correntes, que considera o re-
sultado da balanca.comercial mais o das

~ receitas e despesas com servigos podera

- atingir US$:25 bilhoes: Se-este nimero for . .
- -acrescido-dos ‘US$-18;1-bilhdes-de amor- - -

‘tizagao da divida de médio e longo prazos.
previstos por elé para 97, a necessidade
bruta de recursos chegaré a cerca de US$
43 bilhoes. Este valor néo inclui os refi-
nanciamentos, ao longo do ano, dos com-
Promissos de curto prazo.

-Néao hé previsao de crise cambial
como a do México

De acordo com Batista Junior, ndo ha
indicacdes de crise como a vivenciada
pelo Brasil nos anos 80, ou como a que
ocorreu no México, em 1994. O diretor
técnico da Sociedade Brasileira de Estu-
dos de Empresas: Transnacionais (Sobe-
et), Octavio de Barros, também descarta
a possibilidade de o pais ter que enfren-
tar problemas de liquidez.

— O mercado sabe que havera uma
concentracdo de vencimentos de com-

. promissos externos em 97. £ um passivo
-grande. Mas a surpresa foi o desempenho
~ da balanga comercial; que dumenta a ne-
“cessidade de fmancnamento — acrescen-
“ta Barros. e ¥
~ Deacordo com os dados do Banco Cen-
. tral, o Brasnl pagou 0. equwalente aUss$ 11
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hcaré em torno de US$ 42,2 bilhaes.-
— Mesmo que estas estlmatlvas se o
confu'mem, ndo significa- que haveré um
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empréstimos junto a organismos multila-
teriais e bancos privados, etc) no ano
passado. Para Batista Junior, este niimero
poderé chegar a US$.12,9 bilhdes este ano
e a US$ 18,1 bilhdes em 1997. As estima-

tivas levantadas no mercado por Barros

apontam para amortizacoes equivalentes
a US$.14 bilhdes em 1996 e US$ 19,2 bi-
lhoes em 97.

Embora as taxas de juros internacio-
nais estejam mantendo certa estabilida-
de, o peso dos juros também esta cres-

cendosignificativamente. Nos nove pri-~

meiros meses deste ano, segundo dados
do Banco-Central, o-Brasil desembolsou
US$ 8,6 bilhdes, 19% a mais do que no
mesmo periodo do ano passado. Barros
estima que os gastos com juros podem
chegar a US$ 11,9 bilhdes este ano e US$
14,8 bilhdes em 97. O diretor da Sobeet
trabalha com a expectativa de déficit em

bllhoes Para ele o'valor:a ser ﬁnanc1ado

‘de US$:23 bilhoes e .
tiza¢oes de US$ 19,2

R

colapso. Basta que o pafs continue tendo
--acesso-ans-capitais internacionais—diz-

Nogueira Junior.

O governo ja vem agindo preventiva-
mente, adotando medidas de estimulo as
exportagoes, de forma a evitar a confir-
magéo do déficit comercial de até US$ 8
bilhdes em 97. Além disso, reduziu o Im-
posto sobre Operacdes Financeiras (I0F)

- sobre os empréstimos externos, entre ou-
tras iniciativas.

—0 ideal seria poder mostrar um bom
desempenho do lado fiscal, de forma a
dar maior segurancga aos investidores in-
ternacionais de que a situacdo macroeco-
nomica estd sob controle — acrescenta
José Guilherme Reis, diretor do Departa-
mento Econdmico da Confederacio Na-
cional da Inddstria (CNI).

Mesmo com um déficit pablico opera-
cional estimado em 3% para este ano, o
Governo esta conseguindo atrair dinhei-
ro de melhor qualidade. Segundo Barros
ingressarao cerca de US$ 8 bilhdes em in-
vestimento direto no Pais este ano, sufi-
cientes para financiar cerca de 38% do dé-
ficit em transacoes correntes de 96. Para
97, a expectativa é de que entrem US$ 10

bilhdes, capazes de cobrir mais de 40% -

do déficit em transagdes correntes. ok
~—-A-divida-externa de médio e longopra- ~ |
zos, de acordo com o tltimo dado oficial,
€ de US$ 129,3 bilhoes que, somado ao en-
dividamento de curto prazo, resulta nu-
ma divida total de US$ 159,2 bilhdes em
1995. Para 96, a previsao é de divida de
médio e longo de US$ 138 bilhoes, mais
US$ 37 bilhoes de curto prazo, o que da-
ria algo em torno de US$ 175 bilhoes. Ape-
sar de o valor estar crescendo, sua pro-
porcao em relacdo ao PIB esta sendo
mantida: em 94, foi de 28,1%, em 95 de
28,4% e em 96 deve ser de 29,6%. Além
disso, a divida externa liquida (menos o
valor das reservas internacionais e os ati-
vos de bancos brasileiros no exterior) es-
ta estvel: US$ 109 bilhdes em 95 e US$
111 bilhées em 96.

O custo médio da divida global (juros
sobre estoque) estd em torno de 9%. A
partir de agora, o Governo tentara trocar
os titulos que estao vencendo por outros
de custo menor. O recente lancamento
dos global bonds no exterior indica que is-
so sera possivel, analisa Barros. Nogueira
Batista acredita, porém, que as emissdes
do Tesouro néo terdo peso para alterar os
nameros do servi¢o da dividam




