por Getulio Bitténcourf‘
de Washington

O encontro do ministro
da Fazenda brasileiro,
Mailson Ferreira da No-
brega, com o secretario do
‘Tesouro dos Estados Uni-
dos, Nicholas Brady, come-
gou por volta do meio-dia

eontem com uma troca de
confetes na sede do Fundo
Monetdrio Internacional
(FMI). “Estou muito con-
tente de vé-lo aqui”, disse
Brady. ‘“Vocé tem feito
uma grande contribui¢do
em todo esse trabalho so-
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bre a divida do Terceiro ..

Mundo’’, acrescentou.
‘‘Agora existem novas
esperancas’’, respondeu
Mailson. ““A proposta rece-
beu uma recepcdo muito
cordial no Grupo dos Sete
(paises ricos)”, informou
Brady. “Eu li o comunica-
do hoje de manhd”, disse
Mailson. ‘“H4 muitos deta-
lhes para se definir até nos
satisfazer. Creio que a par-
/tir de agora poderemos tra.
: balhar em algumas transa-
{ ¢0es concretas”, acrescen.

g

"Mailson Ferreira da
Nébrega

tou Brady, que em seguida
ouviria uma exposicdo de
Mailson sobre os resulta-
d_(is do Plano Verdo no Bra-
sil,

“Eu fiz uma exposi¢do ge-
ral sobre o que estamos fa-
zendo no plano interno e ex-
terno para reduzir alguns
desequilibrios da economia
brasileira’”, diria Mailson,
mais tarde, em breve en-
trevista coletiva. “Mas o
importante é que o secret4-
rio Brady nfo apenas disse
que o Brasil vai ser um dos
primeiros beneficidrios do
novo
que ele est4d disposto a

manter o didlogo que vem '
tendo conosco e ajudar o

Brasil a fazer essa redu-
¢do”, acentuou,

Segundo o ministro brasi-
leiro, Brady afirmou que
‘o Brasil ser4 um dos pri-

meiros paises a realizar -

programas importantes de
reducdo substancial da
divida externa, ndo sé por-
que isso é importante para
o Pais mas porque é impor-
tante demonstrar para o
mercado e para os outros
aises que algo pode ser
eito, com rapidez, nesse
sentido”’,

O Brasil est4 no alto da

lista, insistiu Mailson. Ele

lano mas também -
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assinalaria dois detalhes
importantes da estratégia
brasileira -adiante: ‘“Que-
remos fazer as primeiras
transacdes concretas ja no
primeiro semestre deste
ano e esperamos, com o0
Plano Brady e outras op-
gﬁes reduzir em 50% a
ivida brasileira com os
bancos comerciais ao longo
de trés anos’’, previu. .
““O total da divida brasi-
leira com o0s bancos comer-
ciais é hoje de US$ 82 bi-
1hdes, do total de US$ 115
bilhdes’, acrescentaria o
diretor da Area Externa do
Banco Central, Arnim Lo-
re, que participou da con-
versa de Mailson com
Brady. ‘“Portanto o minis-
tro estd falando num %ro-
grama de reducdo de US$
41 bilhdes nos proximos
trés anos”, assinalou Lore.
um programa mais
ambicioso do que sugerem
os niimeros iniciais estima-
dos pelo Banco Mundial,
que prevé uma.reducdo de
apenas US$ 9 bilhdes de es-
toque total da divida com o
Plano Brady em trés anos,
e do Departamento do Te-

souro, que colocou em cir-
culacdo uma primeira esti-
mativa de US$ 20 bilhdes no
periodo. Mas as explica-
0es das autoridades brasi-
eiras parecem ter certa
base real. .
“Com os mecanismocs
existentes antes do Plano
Brady, n6s reduzimos em
US$ 7 bilhdes a divida ex-
terna brasileira no ano pas-
sado’’, lembra Arnim Lore.
A idéia seria, portanto, do-
brar aproximadamente es-

se valor nos préximos trés ;

anos,
(Continua na pagina 2)

0 secretdrio do Tesouro |

americano,
Brady, ao falar ontem na

reunidodo FMI, reconheceu *
que “muitas ddvidas per- -
manecem’ em relagdo 4
proposta de Washington

g'ara reduﬁré‘o da divida do
erceiro Mundo. Dizendo-
se

‘“‘encorajado” com o

apoio dos paises industria- -

lizados ao plano, insistiu na
necessidade
estruturais dos devedores.
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(Ver pagina 2).
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porGetulio Bittencourt
de Washington
(Continuagdo da 19 pégina)

usando com o maximo de
eficiéncia os novos meca-
nismos. Wi

Existem dois mecanis-
mos bésicos implicitos no
Plano' Brady, conforme
descreve o assessor inter-
nacional do Ministério da
Fazenda, diplomata Sérgio
Amaral. ‘‘Sao a recompra
de divida antiga e a conver-
sdo de divida antiga por no-
va, através de dois mstru-
. mentos bésicos: o lanca-
mento de um novo papel
com o mesmo valor do an-
terior, mas com taxa de ju-
ro.fixa e, portanto, subsi-
diada; e o lancamento de
um novo papel com valor
nominal reduzido, mas ta-
xa de juro de mercado”,
raciocina o diplomata bra-
sileiro.

A essas novas op¢oes ofe-
recidas pelo Plano Brady,
com garantias colaterais
do FMI e do Banco Mundial
(BIRD), somam-se as dife-
rentes solu¢des de merca-
dos. “Nés temos sido pro-
curados desde o ano passa-
do por bancos oferecendo
sugestdes que estamos ana-
lisando”, informaria o mi-
nistro Mailson numa entre-
vista coletiva no domingo.

“Boa parte dessas suges-
tées vem de bancos de in-
vestimentos estrangeiros’’,
argumenta Arnim Lore,
‘“‘que propdem coisas as-
sim: ndés compramos oS
titulos brasileiros, empres-
tamos dinheiro para a com-
pra dos titulos a precos do
mercado secundario, mas
vocés tém que fazer o negoé-
cio através do nosso ban-
co”. Isso quer dizer que o
desconto ‘‘seria de algum
modo dividido entre o pais
e o intermediario’”’, nota
Sergio Amaral.

Mas ndo se tem uma
idéia exata das dimensdes
do mercado secundario. A
Salomon Brothers, o maior
banco de investimentos
norte-americano, estima
que ele movimentou US$ 20

A redugdo da diyic
US$ 10 bilhdes

O Jap8o deverd oferecer
somas vultosas adicionais pa-
ra ajudar a financiar a divida
externa do Brasil, informou o
embaixador brasileiro aos Es-
tados Unidos, Marcilio Mar-
ques Moreira.

Em resposta a uma pergun-
ta de um repérier na reunido
do Comité do FMI, Moreira
disse que a ajuda financeira
japonesa poderia vltrapassar
o pacote de empréstimos de
US$ 1,4 bilhdo anunciado hé
alguns dias. Indagado se a
quantia poderia chegar a US$
10 bilh3es, o embaixador res-
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0 Japdo
do Jap
pondeu afirmativamente,
acrescentou que seria forneci-
da no decorrer de trés a cinco
anos. ;
Explicou que quaisquer no-
vos acordos com os japoneses
sobre a assisténcia financeira
dependeriam de até que pon-
to o FM!I e o BIRD chegariam
para a realiza¢do do chamado
Plano Brady. Os negociadores
brasileiros e japoneses manti-
veram consultas durante sua
permandncia em Washington
nesta  semana, declarou Mo-
reira (AP/Dow Jones).

——

bilhdes no mercado de No-
va York para todos os
paises em desenvolvimento
no ano passado.

Lore supde que esse mer-
cado possa ser maior. Nele
os titulos brasileiros do
Banco Central estdo cota-
dos hoje a cerca de 32 cen-
tavos por délar nominal.
“Nés fizemos uma conta
preliminar no Banco Cen-
tral’’, observa Lore. “No
ano passado esse mercado
movimentou US$ 8 bilhdes
s6 em titulos brasileiros,
através de 14 mil transa-
¢bes de mudanca de pro-
prietarios, que nés compu-
tamos.” i

SOLUSOESlDE
MEKCADO

As solucdes de mercado
que estdo sendo oferecidas
aos interlocutores brasilei-
ros, envolvem, além dessas
propostas de bancos de in-
vestimentos com- sua for-
mula crua, lancamentos de
novos titulos para captacéo
de recursos novos, com
trés modalidades basicas,
de acordo com seu compi-
lador, Sérgio Amaral:

1. Lancamentos de titulos
por dinheiro novo, com al-
gum tipo de ‘“‘enhance-
ment’’ (melhoria de quali-
dade). A maioria das su-
gestoes envolve co-laterais
em termos de receitas futu-
ras de exportacdo de al-
guns produtos.

2. Reducdo de divida, pu-
ra e simples, sem melhoria
de qualidade.

3. Ofertas de troca dos
titulos antigos por titulos
novos, com apropriacao de
algum desconto do merca-
do secundério, em troca de
algum tipo de melhoria de
qualidade do novo papel.

Exemplos: 0 cupom zero

do governo norte-
americano como co-
lateral, ja utilizado pelo
México em seu acordo com
o Morgan Guaranty Trust
no ano passado. Ou o uso de
ouro no mercado futuro co-
mo garantia paralela.

‘“Né6s temos um grupo es-
tudando essas propostas,
sob.a minha coordenacédo,
aue envolve representantes

o Ministério da Fazenda,
do Banco Central e do Ban-
¢o do Brasil. Comecamos a
estuda-la a partir de no-
vembro do ano passado, e
recentemente o grupo cir-
culou pela Europa e pelos
Estados Unidos, recolhen-
do sugestdes prelimina-
res’’, informa Amaral.

Ele entende que essas
propostas ndo estdo des-
cartadas, mas todas so-
frem de uma_deficiéncia
bésica. ‘“‘Sem algum tipode
aporte externo, agora ofe-
recido pelo Plano Brady,
todas essas Propostas fica-
vam muito limitadas, por-
que dependiam de recursos
que ndo temos’’, pondera.

0s nOVos recursos que se-
rdo colocados nos progra-
mas de reducdo da divida
pelo FMI e pelo BIRD per-
mitirdo, a seu ver, uma
amphagao do menu de op-
¢oes. ‘‘Sdo dois recursos
bésicos”’, recorda. ‘O ‘set
aside’, uma percentagem
dos empréstimos normais
dessas instituicdes: que se-
ré alocado para projetos de
recompra de titulos da divi-
da, e o fundo adicional que
sera formado para projetos
de reducéio dos juros da
divida externa.”

Os dois mecanismos es-
tdo sendo debatidos no gru-
po dos sete pafses ricos.
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“N6s sabemos qué'a Plano

Brady obteve apoio no gru- .

po dos sete”’, observou on-
tem o ministro Mailson, “e
que apenas existem algu.
mas resisténcias dos euro-
peus em relacdo ao fundo
para redugdo do servico da

vida. :
SOLUCOES UTEIS

“Né6s ndo somos contra

nenhuma proposta’’, disse
Mailson, ‘“estamos abertos
para um menu de op¢des.”
Sérgio Amaral acrescenta-

‘ria que “existem dois me-

canismos de mercado que

j& provaram ser futeis: a -

conversdo de dfvida em in-

vestimento, cujo uso porém

é limitado, porque ela forca

a base monetéria interna e -

estimula a inflacdo, e os bo-
nus de saida, uma conver-
sdo de divida por divida
que teve sucesso em nosso
acordo com os bancos’'.

0 centro da questio, se- _;!A‘
gundo Amaral, é a apro- ;

priagdo do desconto da
divida. ‘“‘Sem garantias
adicionais, nés temos que
dividir o desconto com os
credores. Com garantias
adicionais, podemos ter
uma apropriacdo maior do
desconto. Tudo que preci-
samos saber agora é quan-
to de garantia adicional o
FMI e o BIRD poderio ofe-
recer. Isso, pelo que de-
preendemos de nossas con-
versas aqui, eles ainda ndo
sabem.”

As autoridades brasilei-
ras deixaram claro que, se
for possivel, o Brasil se
candidatard as trés alter-
nativas de redugdo da dfvi-
da: as opc¢des de mercado,
apesar de limitadas; a cap-
tacdo de recursos do “‘set
aside”’, & reten¢do de parte
dos desembolsos nas agén-
cias internacionais para re-
compra de titulos, que re-
duzem o estoque da divida;
e a capta¢do de recursos do
fundo adicional, que reduz
imediatamente o fluxo de
pagamentos ao exterior
porque diminui os juros,
embora nédo reduza o esto-
que da divida.

“Em todo caso, em se-
tembro nés come¢aremos
as conversdes por valor de
face da divida, para os cre-
dores que preferiram essa
opcdo em nosso acordo do
ano passado’’, lembra Ar-
nin Lore. “Cada um deles
poderd converter até US$

50 milhGes por més ao lon-
go dos proéximos trés;@
.4

anos”, concluiu. py
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