O vencimento da difiida ¢kterna

studo do Citibank sobre o
E vencimento da divida externa

brasileira em 1998 mostra
que o Pais nao tera dificuldade em
honrar seus compomissos, mesmo
levando em conta as dificuldades
que possam advir do prolongamento
da crise asiatica. E preciso esclarecer
que a estimativa do Citibank foi feita
a partir de dados de setembro do
ano passado, e que a margem de se-
guranga com que seus autores traba-
lharam é grande demais, podendo
levar a conclusoes pessimistas.

A divida brasileira é dividida em
dois grupos. O primeiro é a divida de
médio e longo prazo, que se chama
“divida registrada. As datas de seu
vencimento sao conhecidas, embora
haja a possibilidade de alguns com-
promissos vencerem antes do estipu-
lado, pois ha contratos com clausula

permitindo ao credor solicitar a li-
quidacao antecipada do débito. O se-
gundo grupo retne a divida de curto
prazo, nao superior a um ano, tam-
bém chamada de “divida nao regis-
trada”, embora conste dos registros
oficiais.. A amortizagdo da “divida
registrada”, segundo publicacdo do
Boletim do Banco Central de dezem-
bro, chegava a US$ 12,013 bilhées
contra US$ 22,253 bilhdes em 1997.
E possivel que esse total seja ligeira-
mente superior, pois os dados divul-
gados sao relativos a divida registra-
da até 31 de dezembro de 1996. Ade-
mais, é preciso considerar que além
de alguns credores estrangeiros po-
derem usar a clausula de liquidacao
antecipada, poderao ocorrer varia-
¢oes no valor da moeda estrangeira
em que a divida foi contraida, o que
sera favoravel ao Brasil.

Em setembro de 1997, a “divida
nao registrada” era de US$ 33,931 bi-
Ihoes. Nesse total estdo incluidas as
operacoes com o financiamento das
importacoes e adiantamentos de re-
ceitas de exporta¢ao, com captacoes
de recursos externos, como a chama-

da “63 caipira” — empréstimos ex- -

ternos para o setor rural — e com 0s
financiamentos para a compra de
petroleo, além das linhas de crédito
dos bancos. Pode esperar-se que pelo
menos a metade desses débitos seja
renovada sem dificuldades. Se, por
outro lado, levar-se em conta que,
com o aumento da presenca dos
bancos estrangeiros no Brasil, cres-
cera o montante das linhas de crédi-
to, é licito considerar que o Brasil
nao tera dificuldade em respeitar
Seus compromissos e renovar em-
préstimos de curto prazo.

A essas amortizagoes, que o Citi-
bank estima em US$ 27 bilhoes, de-
ve-se acrescentar o déficit do balan-
¢o de pagamentos em transacgoes
correntes, que podera chegar a US$
31 bilhoes. Mais da metade dele sera
coberta, sem davida, por investimen-
tos diretos. Até agora, esti-se verifi-
cando que o Brasil ndo tem nenhum
problema em captar recursos no ex-
terior na medida em que aceita pa-
gar um juro efetivo maior. Alids, o
aumento das reservas internacionais
vem confirmar tal fato.

A situacdo brasileira é bem mais
confortavel do que a dos paises do
Sudeste Asiatico. Além de sua divida
de curto prazo ser muito maior, boa
parte dela divida fora contraida para
financiar ativos que perderam gran-
de parte do seu valor desde o inicio
da crise, Esse ndo é o caso do Brasil.
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