
O setor privado aumenta sua dívida externa 
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Segundo os dados divulgados 
pelo Banco Central, a dívida ex-
terna do Brasil até novembro do 
ano passadó tinha aumentado 
14,6%. Em 1997, ela havia cresci-
do 11,2%. É impoprtante assina-
lar que a dívida de médio e lon-
go prazo cresceu 22,8% contra 
14,9%, em 1997, enquanto a de 
curto prazo diminuiu 22,1%. A 
participação do setor público na 
dívida externa, até novembro de 
1998, era de 37,3% do total, con-
tra 42,9% em 1997. A conclusão 
imopõe-se imediatamente: foi o 
setor privado que se endividou 
mais. 

Os dados relativos à dívida ex-
terna de curto prazo referem-se 
apenas às operações registradas 
no Banco Central. Nos 11 pri-
meiros meses do ano passado, es-
sa dívida diminuiu US$ 8, 102 
milhões em valor absoluto. Ora,  

os dados do balanço de paga-
mentos registram, no mesmo pe-
ríodo, uma saída líquida de capi-
tais de curto prazo no valor de 
US$ 30,603 bilhões. Esses dados 
mostram o volume dos capitais 
não registrados no BC. Foi a saí-
da desses capitais não registra-
dos que mais contribuiu para o 
desequilibrio do balanço de pa-
gamentos em 1998. Para que ha-
ja uma maior transparência nas 
contas externas, seria importan-
te que o Banco Central forneces-
se dados pormenorizados sobre 
a natureza desses capitais, que 
podemos chamar de desestabili-
zadores. 

Quando, em 1997, na reunião 
anual do FMI em Hong Kong, 
fez-se proposta para que se esta-
belecesse uma plena liberdade 
do movimento de capitais, o en-
tão presidente do Banco Cen- 

tral, Gustavo Franco, deixou cla-
ro que o Brasil continuaria a fis-
calizar o movimento de capitais 
de curto prazo. A pergunta que 
se pode fazer diante da especula-
ção registrada no ano passado, é 
esta: por que o Banco Central, 
que teria — no dizer de seu anti-
go presidente — os instrumentos 
para fiscalizar esses movimen-
tos que se revelaram prejudi-
ciais ao país, não conseguiu im-
pedir a saída desses capitais? E 
importante que o BC responda a 
essa questão, e que divulgue 
com maior clareza qual a nature-
za desses capitais e quais os 
meios de que dispõe para contro-
lá-los. 

Se a dívida de médio e longo 
prazo do setor público cresceu 
1,6%, a do setor privado aumen-
tou 42,9%. Já em 1997, o setor 
privado tinha aumentado sua dí- 

vida em 55,1%. Tudo indica que 
o setor privado recorreu ao mer-
cado externo por causa das ta-
xas de juros excessivamente ele-
vadas do sistema financeiro na-
cional. 

Esse aumento justifica uma 
análise dos efeitos sobre a políti-
ca cambial de uma política mo-
netária baseada em juros altos. 
Uma taxa de juros altos provoca 
o aumento dos empréstimos no 
exterior, que agravam a situa-
ção dobalanço de pagamentos. 

Nos dados apresentado pelo 
BC sobre a dívida externa de cur-
to prazo, verifica-se um fato 
preocupante: as obrigações dos 
bancos comerciais — na sua maio-
ria linhas de crédito — que soma-
vam no final de novembro US$ 
22,4 bilhões, sofreram uma redu-
ção de 22,9%, sinal de descon-
fiança em relação ao Brasil. 


