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As propostas vencedoras
dos leildes de desagio da
conversdo da divida exter-
na em investimento de ris-
co dentro do Pais poderdo
sofrer contingenciamento
(reducdo) na liberacio dos
recursos autorizados pelo
Banco Central (BC). A me-
dida defendida pelo préprio
BC, dentro da nova orienta-
¢do de aliviar oimpacto da
conversao sobre a base mo-
netdria (emissdo primaria
de moeda), prevé que os re-
cursos ficardo retidos em
depdsito na autoridade mo-
netaria pelo prazo de 180
dias, sendo liberados em
quatro parcelas. Essa res-
tricdo também seria im-
posta a conversio regulada
pela Circular n? 1.303, en-
volvendo a divida vencida
que estd hoje no BC pelas
normas da Circular n® 230
(operacdo de 63, para re-
passe interno) e da Resolu-
¢do n® 432 (quitagao anteci-

pada do compromisso ex-

terno).

O contingenciamento na
liberacdo dos recursos da
conversio viria abrir espa-
¢o, do ponto de vista da
pressao sobre a emissido de
moeda, para que a politica
monetaria possa abrigar, a
partir do ano que vem, as
operacoes de ‘‘re- 1endmg”
— reempréstimo interno
das amortizacdes externas
retidas no BC — que cons-
tam do contrato assinado
em setembro com os ban-
cos credores.

MANUTENCAO
DE RECURSOS

O contrato ndo sera rea-
berto, mas Arnim Lore, di-

retor da Area Externa do
BC, acenou com a possibili-
dade de também no caso do
“re-lending” o governo vir
a adotar a sistemaética da
manuten¢do dos recursos
em depdsito junto & autori-
dade monetaria, por prazo
determinado, a partir da
autoriza¢ido. ‘“‘Poderemos
conversar com os bancos
credores sobre a retencio
dos recursos do ‘‘re-
lending”’, indicou o diretor
do BC.

No caso da conversdo,
existem outras varias al-
ternativas em estudo: a
suspensdo da pratica dos
leildes de desagio e a redu-
¢do do teto de cada leildo,
hoje fixado em US$ 150 mi-
lhoes, sdo duas op¢des que
Lore considerou como
‘“pouco provaveis de serem
adotadas’”. Uma terceira,
prevé a realizacdo dos lei-
16es com prazos mais espa-
cados, de dois em dois me-
ses, por exemplo, em vez
da pratica mensal.

O BC considera pequeno
o impacto da conversio so-
bre a politica monetaria, e
Lore apresentou ontem da-
dos que confirmam a tese:
entre todos os fatores que
contribuiram até outubro
para a expansdo da base
monetaria, o processo da
conversdo da divida teve
peso de 3%. O total efetiva-
mente convertido até o més
passado envolveu US$ 1,525
bilhdo, do qual US$ 721,8
milhdes correspondem a
operacdes que passaram
pelo leildo e o restante a
conversdo realizada pela
antiga Carta Circular n?
1.125 (que permitia a troca
pelo valor de face do titulo
de crédito) e, ainda, a pou-
cas operac¢des realizadas

pela Resolugio n¢ 1.303,
com divida vencida.

O diretor do BC reafir-
mou que ficario de fora da
restri¢cdo as operagdes que
estdo asseguradas também
por contrato assinado com
os credores externos no va-
lor de até US$ 1,8 bilhdo.
Essa conversido tem a ga-
rantia da troca do registro
do investimento pelo valor
de face do papel de crédito
e poderé ser feita pelo ban-
co credor que aderiu ao
projeto do ‘“dinheiro novo”’,
a partir de setembro do ano
que vem. ‘“Temos de cum-
prir o contrato”, observou
Lore, lembrando que o
montante sera distribuido
ao longo de 36 meses, com o
valor da conversdo fixado
em US$ 50 milhdes por
més. No caso do ‘re-
lending”, o piso acertado
com os credores para 1989
soma US$ 1,5 bilhdo, que
sera acrescido em US$ 200
milhdes, recursos cuja libe-
racdo estava prevista para
este ano e que passaram
para o ano que vem. Nesse
projeto, conforme contra-
to, cada banco credor terd
o direito de reemprestar in-
ternamente para o setor
privado até o montante de
PSS 5 milhdes por semes-

re.

No caso do mecanismo
em estudo de retengio por
seis meses dos recursos da
conversio formal, Lore
adiantou que os depoésitos
seriam remunerados a ta-
xa equivalente a do projeto
2 da renegociac¢do externa,
que envolve as amortiza-
¢oes da divida retidas no
BC. Portanto, os depositos
da conversdo receberiam a
Libor — taxa praticada no
interbancéirio de Londres

— mais um “‘spread’’ (taxa
derisco) de 0,8125%.
Independentemente das
discussodes a cerca das me-
didas que poderao, a partir
do ano que vem, aliviar o
impacto da conversio so-
bre a inflag¢do, o BC voltou
a estudar a possibilidade
de criar um segmento para
os fundos de conversdo nos
leildes de desédgio. Esse é
um pleito antigo do merca-
do de capitais. Até agora,
apenas US$ 9,2 milhdes fo-
ram convertidos para cons-
tituicdo daqueles tipos de
fundo. O diretor do BC
aproveitou para tranqili-
zar o mercado: ‘“Os proxi-
mos dois leildes de conver-
séo (o do dia 29 deste més,
no Rio de Janeiro, e o do
dia 15 de dezembro, em Sio
Paulo) serdo realizados
dentro das regras em vi-
gor’”.
EDITAISJA
PUBLICADOS
“Os dois leildes ja estdo
com editais publicados e te-
rao sua conclusio dentro
das regras em vigor’’, ates-
tou Lore. Ele informou,
ainda, que a segmentacéo
dentro dos leildes para
abrigar as propostas envol-
vendo fundos de conversio
é a Unica novidade em estu-
do para estimular esse seg-
mento que interessa de per-
to as bolsas de valores, ja
que os recursos sdo aplica-
dos em aquisicdo de acoes
negociadas no mercado de
capitais. Lore descartou a
possibilidade de o governo
dar para esses fundos o
mesmo tratamento fiscal
beneficiado que atende aos
fundos de capital estran..
geiro, que trazem ‘‘dinhei-
ro novo’ para dentro do
Pais.



