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O Banco Central (BC)
acelerou, nos ultimos me-
~ses, o resgate antecipado
de bénus lancados pelo
Pais no exterior, conse-
guindo com isso reduzir
. sua despesa com juros. Es-
sa tatica reverte a favor do
- Pais a cota¢do desfavoré-
- vel que os papéis brasilei-
ros apresentam, na maio-
ria dos casos, nos merca-
dos internacionais. Mas sé
foi possivel retoma-la ago-
ra-porque o Brasil conta,
novamente, com um saldo
razodvel nas suas reservas
_internacionais.
Também as empresas es-
- tatais tém sido incentiva-
das pelo BC a recomprar
. por antecipa¢do os bonus
emitidos até 1982 sempre
que o desagio apresentado
nas suas cotagdes for largo
o suficiente para compen-
sar o resgate. O Banco Na-
| cional do Desenvolvimento
Economico e Social
(BNDES), a estatal com
maior numero de lanca-
‘mentos — oito, levantando
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* N8o houve emiss8o

um total de US$ 490 milhoes
—, ¢ uma das empresas
que adotaram esse procedi-
mento.

Entre 1972 e outubro de
1982, exatamente o més se-
guinte ao chamado ‘‘setem-
bro negro’’, a partir do qual
se desencadeou a crise de
iliquidez dos paises forte-
mente endividados, o Bra-
sil conseguiu fazer 57 lan-
camentos de bonus no exte-
rior. E obteve US$ 3,3 bi-

lhoes através desse meca-
nismo, cuja principal van-
tagem ¢ a definicdo de uma
taxa de juros fixa e o prazo
bastante longo para resga-
te, em geral superior a oito
anos.

Ainda estdo em circula-
¢do US$ 2,48 bilhdes de pa-
péis brasileiros, com venci-
mentos até 1992. Desde
1982, o Brasil ndo fez ne-
nhum lan¢amento nem pla-
nejou fazé-lo, diante das di-
ficuldades enfrentadas na
area externa pelo Pais.

Das 57 emissdes, inclu-
indo-se nesse computo os
lancamentos de colocagao
privada — ou seja, sem
oferta ao grande publico —,
23 foram de responsabilida-
de direta da Unido e os 34
restantes feitos por empre-
sas estatais, a maioria
companhias de grande pro-
jecdo internacional, como
Petrobréis, Eletrobras e
Vale do Rio Doce.

Ha exce¢des: o Banco
Nacional de Crédito Coope-
rativo (BNCC), hoje em
complicada situac¢do finan-
ceira, fez, em abril de 1981,
uma emissdo para coloca-
cao prlvada no rgercado ja-
na epoca a Uss 46,4 mi-
hées, contando com garan-
tia federal. Apesar dos pro-
blemas do BNCC e da cen-
tralizacdo de ciambio que
vigorou por quase nove me-
ses, o Brasil nunca atrasou
o pagamento de juros refe-
rentes a bonus, porque po-
deria ser declarado o ‘‘de-
fauit” do Paifs.

Nesse periodo de caixa
quase zero, que durou até
meados do primeiro semes-
tre deste ano, o Banco Cen-
tral deixou, porém, de res-
gatar boénus antecipada-
mente, mesmo quando sua
cotacdo nos mercados ex-
ternos era interessante. A
maioria dos contratos assi-
nado pelo Pais para lan¢a-
mento desses papéis prevé
que o emitente pode adqui-
rir bonus a qualquer mo-
mento e essas compras po-
dem substituir os resgates
previstos a cada ano. As-

, sim, quando a cotac¢éo bai-
xa muito, é mais rentavel
para o BC antecipar as
compras previstas para

; aquele ano, ganhando na
diferenca entre o desagio e
os juros a serem pagos. No

. mercado suico, essas que-

' das de cota¢do foram espe-

2 cialmente grandes, che-
gando no ano passado a

| apenas 65% do seu valor

. nominal.
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antes do vencimento
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Naquela época, porém, o
Brasil ndo dispunha de cai-
xa suficiente para recom-
prar papéis por antecipa-
¢do. Hoje, mesmo com
uma cotacdo mais elevada
na Sui¢ca — cerca de 82%,
em média —, o Brasil esté
resgatando titulos anteci-
padamente. Para este ano,

a previsdo do BC é de que
serdo gastos aproximada-
mente US$ 500 milhdes com
o pagamento de juros e as
amortizagdes referentes
aos bonus.

A maioria dos lancamen-
tos brasileiros néo teve co-
mo moeda bésica o délar —
apenas 12,71% do valor to-
tal das emissdes refe-
rem-se a moeda norte-
americana. A maior parte
teve como base 0 marco,

com 46,41%, e o iene, com
outros 29,51%, de acordo
com o levantamento mais
recente do Banco Central.
Também foram feitos lan-
¢amentos em outras moe-
das, mas com valores pou-
co significativos, como
franco sui¢o (7,21% do to-
tal), libra esterlina
(1,02%), dinar do Kuwait
(2,23%) e aunidade mone-
taria da Comunidade Eco-
nomica Européia, com
0,919

OS LANCAMENTOS DE BONUS NO MERCADO INTERNACIONAL
CLASSIFICAGAO POR MOEDA
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DOLAR MARCO ALEMAO IENE JAPONES | FRANCO SUICO |FLORIM HOLANDES| KUWAIT DINAIJU':?:(I;:E&ONTTOTAL
ANO | AMERICANO :
; uss DM | Equiv.US$ Y  |Equiv.US$ |SwFr |Equiv.US$| ¢ Equiv.US$| KD | Equiv.US$|ECU |Equiv.USS| (USS)
1972 35 100 31,20 — i - - = — - 30 2990 | 96,1
: 1973 — = — 10.000 3570 |— - £ - — - - - 35,7
S 1974 25 . = - e = = - |- I — | 250
S Ters 125 270 | 109,50 | 10.000| 3420 |— = e = | = = f= — [2687°
¥i Tew 185 850 365,00 30.000 | 120,50 {100 47,30 — — — S - |nz7s
-1 1978 - 950 471,20 56.000 | 265,40 |225 131,20 75 33,60 10| 3700 | — — |938,5
S e 50 500 | 279.30 | 70.000| 319,30 | 75 459 | — - 0] 365 |— — [0
! 1 1980 - 400 | 22580 | 20.000| 9270 | — = = i L = s e Y
f1 198 — - — 10,000 | 46,40 | 30 13,90 — i = — = — | 0.3
| [ 1982 . 125 5090 | 15000] 6070 | — 4 = — = =T = Twme
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