
BC diz que bônus é uma saída criativa 
O diretor da área externa do 

Banco Central. José Carlos Ma-
deira Serrano, considerou ontem 
"criativa e construtiva" a pro-
posta apresentada na véspera pe-
lo presidente da União de Bancos 
Suíços, Robert Hoizach, para que 
o Brasil volte a lançar bônus no 
exterior para a rolagem da divi-
da externa a vencer nos próximos 
anos. Apesar de reconhecer que 
Holzach apresentou sugestão 
muito positiva para ajudar a re-
negociação da dvida brasileira, o 
diretor do Banco Central disse 
que o Brasil precisa antes de 
mais nada estudar "a viabilida-
de, a oportunidade e a conveniên-
cia" do retorno da colocação de 
bônus. 

Em prinCipio, o Banco Central 
recebeu a oferta do banqueiro 
suíço como hipótese para médio 

longo prazo. Porém, Madeira 

Serrano ressaltou que a idéia me-
recerá atenção maior por vir 
acompanhada da disposição dos 
bancos suíços de subscrever os 
bônus brasileiros, até que, de 
acordo com a gradual melhoria 
da economia do Pais, venham en-
contrar mercados final para os 
papéis, sobretudo junto aos inves-
tidores institucionais. 

Para a emissão de bônus, o 
Brasil deve examinar a renume-
ração exigida pelos bancos, in-
cluídas as taxas fixas de juros e o 
deságio sobre o valor nominal do 
papel. Também existem outros 
aspectos, como a comparação 
com a perspectiva dos juros ex-
ternos ao longo dos sete a dez 
anos de prazo de vencimento dos 
títulos e a paridade entre a moe-
da do Pais objeto da colocação e o 
dólar norte-americano. 

Se as condições forem favorá-
veis, a opção do bônus represne- 

tará instrumento importante pa-
ra reduzir o montante dos jumbos 
das negociações futuras. desde 
que haja a difícil adaptação do 
mercado. Em 1978, por exemplo, 
a colocação de bônus perimitiu ao 
Brasil captar US$ 1 bilhão na Ale-
manha Ocidental, Japão, Suíça e 
Estados Unidos. "porque havia 
investidores". 

Já a proposta do vice-
presidente no Brasil do Citibank 
para relações com o governo e o 
sistema f lanceiro, Alcides Ama-
ral. para o Brasil pedir jumbo 
menor e negociar mais crédito 
comercial não encontrou a mes -
ma receptividade junto ao diretor 
do Banco Central. Embora e de-
sempenho das expotações Pxlia 
crescente volume de crédii,P co 
mercjal, Madeira Serrano esta-
cou que o Pais não pode gen-1y 
mão dos empréstimos. 


