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Brasil pode propor novo 
lançamento de "exit bonds" 

por Arnolfo Carvalho 
de Brasília 

O secretário de Assuntos 
Internacionais do Ministé-
rio da Fazenda, Sérgio 
Amaral, e o diretor da Area 
Externa do Banco Central, 
Arnim Lore, reúnem-se na 
próxima semana com o Co-
mitê de Assessoramento 
dos Bancos Credores, em 
Nova York, para esclare-
cer as dúvidas surgidas 
com a centralização dos 
pagamentos ao exterior e 
expor as alternativas bra-
sileiras para a redução da 
dívida caso não saia o acor-
do com o FMI. 

Na hipótese de não ser 
possível contar com o in-
gresso de recursos neste 
semestre, inclusive para 
alguma operação de redu-
ção da dívida com incenti-
vo do Plano Brady, o Minis-
tério da Fazenda poderá 
propor um novo lançamen-
to de "exit bonds" (bônus 
de saída) junto aos credo-
res privados. Os bancos in-
teressados poderiam optar 
por estes papéis — a serem 
oferecidos com algum des-
conto e com a possibilidade 
de serem trocados depois 
por Bônus do Tesouro Na-
cional com cláusula cam-
bial — para se desfazer de 
títulos da dívida brasileira. 

"Nas primeiras sonda-
gens realizadas junto ao 
mercado, encontramos al-
guns bancos interessados e 
outros que não se dispõem 
a ficar com os novos bônus 
de saída", informou ontem 
o secretário de Assuntos In-
ternacionais. "O que va-
mos colocar na mesa de ne-
gociações dependerá ainda 
da conclusão desta avalia-
ção, assim como da defini-
ção dos entendimentos com 
o Fundo Monetário Inter-
nacional." O governo espe-
ra uma resposta do FMI 
antes da reunião do 
"Board" em agosto, após o 
recesso de verão da junta 
dirigente daquela institui-
ção. 

O nível do desconto a ser 
oferecido, bem como o vo-
lume e as demais condi-
ções, depende da maior ou 
menor aceitação da sonda-
gem que o governo vem 
realizando, desde a sema-
na passada. Anteriormente 
chegou-se a pensar em sim-
plesmente ampliar o volu-
me de colocação dos Bônus 
relativos ao acordo assina-
do no ano passado com os 
bancos credores, com des-
conto de 6% e limite de US$ 
5 bilhões (dos quais US$ 1 
bilhão devem ser colocados 
ainda este mês, já que só 
em junho o Congresso for-
malizou a criação do BTN 
cambial). 

"Como não haveria mais 
prazo para uma nova roda-
da e seria preciso alterar 
os contratos de 1988, resol-
vemos fazer esta sonda-
gem junto ao mercado para 
uma nova colocação destes 
papéis", informou Amaral, 
explicando que as carac-
terísticas da operação, in-
clusive algum desconto 
adicional na hora da troca 
por BTN cambial, depende. 
rão das conclusões desta 
avaliação inicial. Esta se-
ria uma das alternativas 
encontradas pelo País para 
conseguir alguma redução 
de dívida ainda neste go-
verno, caso não seja 
possível contar com o acor-
do junto ao FMI. 

Nestas sondagens, o go-
verno manteve também 
contatos com o Departa-
mento da Dívida do Banco 
Mundial (BIRD), para es-
clarecer melhor o papel 
que a instituição represen-
taria numa eventual opera-
ção de redução sob amparo 
do Plano Brady, cuja pre-
condição é a retomado do 

Sérgio Amarai 
"standy-by" ou de algum 
acordo provisório com o 
FMI. Já se sabe hoje que as 
duas instituições — BIRD e 
FMI — dividirão responsa-
bilidades no uso do chama-
do Fundo do Plano Brady, 
para recompra de obriga-
ções da dívida dos países-
membros. 

Dadas as características 
do atual governo brasilei-
ro, com apenas oito meses 
de mandato, o País não es-
pera contar com nada mui-
to ambicioso em termos de 
redução da dívida, 
contentando-se com um 
programa de curto prazo. 
"Se houver acordo com o 
FMI, teremos condições de 
obter alguma coisa dentro 
do Plano Brady, mas não 
na magnitude das opera-
ções que vêm sendo monta-
das com o México ou a Ve-
nezuela, que já trabalham 
com a perspectiva de longo 
prazo", explicou o secretá-
rio de Assuntos Internacio-
nais. 

O México deve receber 
cerca de US$ 3,6 bilhões do 
FMI e aproximadamente o 
mesmo valor do BIRD, no 
prazo de três anos. Uma 
parte desses recursos, pro-
vaJelmente algo em torno 
de US$ 1 bilhão, é que seria 
utilizada como alavanca-
gem das operações de re-
dução da dívida externa 
mexicana, mediante a re-
compra no mercado de 
obrigações anteriores, com 
deságio, como propõe a ini-
ciativa idealizada pelo se• 
cretário do Tesouro norte-
americano Nicholas 
Brady. 

Sérgio Amaral confir-
mou que o ganho nas reser-
vas, ao longo da semana 
passada, foi superior aos 
US$ 300 milhões registra-
dos apenas na segunda-
feira após o anúncio da cen-
tralização do câmbio. Ne• 
nhum pagamento novo foi 
efetuado ao longo da sema-
na, a não ser alguma coisa 
relativa ao período imedia-
tamente antes da decisão 
brasileira. Ele admite que 
novos atrasos podem ter-se 
acumulado, exatamente 
pela necessidade de imple-
mentar os controles opera-
cionais do Banco Central. 

"Ao longo desta semana 
devemos começar a nor-
malizar os pagamentos ao 
Clube de Paris", reafirmou 
o secretário. A idéia é qui-
tar primeiro a parcela de 
US$ 232 milhões que venceu 
no final de junho, ou pelo 
menos parte disso, para de-
pois colocar na linha de au-
torizações o restante que 
venceu no último dia 3, no 
valor de US$ 580 milhões. 
Ele não recebeu qualquer 
informação sobre a even-
tual suspensão de uma ope-
ração do Eximbank japo-
nês com o Banco do Brasil, 
no valor de US$ 100 mi-
lhões. 

Sobre as linhas de crédito 
comerciais, o secretário 
disse que não há registro de 
qualquer movimento anor-
mal de redução dos mon-
tantes à disposição do Bra-
sil após a centralização do 
câmbio. 


