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Gustavo Franco e Murilo Portugal vao fazer
palestras em quatro paises para mostrar
a evolucdo da economia depois do Real

Ricardo Leopoldo
Da equipe do Correio

: do Paulo — O governo se pre-
S para para fazer o primeiro lan-
camento de global bonds (titu-
los colocados a venda em todo o
mundo) de sua histéria. O Banco
Central quer captar no minimo US$
750 milhdes em papéis globais. O
mercado financeiro e fontes do go-
verno, porém, acreditam que o valor
chegard a US$ 1 bilhdo.
O dinheiro serd levantado pelo Te-
~ souro com o auxilio dos bancos J.P.
Morgan e o SBC Warburg, que atua-
rao como fiadores da operacao.

Paulo Whitaker

Os recursos serdo obtidos por um
grupo maior de instituices financei-
ras, no minimo seis, entre o dia 29
deste més e 5 de novembro, em qua-
tro cidades: Nova York, Londres, Seul
e Hong Kong.

De amanha até sexta-feira, Gusta-
vo Franco, diretor da Area Interna-
cional do Banco Central, e Murilo
Portugal, secretdrio do Tesouro, fardo
palestras em quatro paises para cen-
tenas de investidores. Terdao a missao
de mostrar como vem evoluindo a
economia nos tltimos anos.

O governo tem autoriza¢ao do Con-
gresso para receber o dinheiro e apli-
céd-lo na reducdo das dividas externa e
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interna. Oficialmente, a equipe eco- |

ndmica optou por usar 0S recursos pa-
ra abater a divida interna, o que repre-
sentaria uma boa redugao de despe-
sas com juros. Os titulos da divida ex-
terna pagam perto de 9,5% ao ano, en-
quanto que a interna desembolsa 26%
em doze meses aos credores.

E possivel também usar os recur-
sos para abater a divida externa, com
a compra de bradies (titulos repre-
sentativos da tltima renegociagdo da
divida externa) em poder de investi-
dores estrangeiros. O governo dimi-
nuiria seu passivo no exterior na tro-
ca de papéis por bonus mais baratos.

Segundo Franco, o empréstimo
servird para diminuir a divida mobi-
lidria do governo. Em julho de 1994,
ela somava R$ 56,4 bilhdes. Porém, o
valor explodiu para R$ 130,5 bilhdes,

devido aos juros altos que ampliaram’

o estoque da divida e atrairam o in-
gresso de délares ao pais.

RESERVAS

Segundo o Joaquim Eléi Cirne de
Toledo, professor de Economia da
Universidade de Sao Paulo (USP), o
Brasil gastard US$ 110 milhoes, em 60
meses, para fazer o langcamento dos
global bonds. Os papéis devem ter um
prazo de cinco anos e juros préximos
de 2,2% sobre os papéis do Tesouro
norte-americano de mesmo prazo.
Segundo ele, o governo estd fazendo a
operagao para recompor as reservas
internacionais. Em setembro deixa-
ram o pais US$ 700 milhdes, o que de-
ve ter causado apreensao ao BC.

Embora os juros tenham caido nas
tltimas vezes em que o Brasil recor-
reu a lancamentos de bonus exter-
nos, é quase certo que o governo pa-
gard pelo empréstimo entre 2,2% e
2,25% acima dos papéis dos Estados
Unidos com prazo de vencimento
equivalente.

Esse patamar de juros é imposto

pelo mercado com poucas chances
de variacdo. Baseado nessas condi-
coes, Toledo afirma que os custos da
operagao por ano serdo de 2,2% sobre
US$ 1 bilhdo, exatos US$ 22 milhdes.
Se isso ocorrer por meia década, os
gastos totais chegardo a US$ 110 mi-
lhdes. Caso a operagao seja realizada
por dez anos — embora os juros de-
vam subir pois o risco aumenta — as
despesas ficarao em US$ 220 milhdes.

BOBAGEM

Para Cirne de Toledo, a inten¢ao
do BC de trocar divida externa por
débitos internos, defendida por Fran-
co, é “bobagem”. “A divida € abatida
pela perda de reservas internacio-
nais. Se o Pais gastou mais ddlares do
que recebeu, significa que alguém
cobriu a diferenca: no caso foio BC. O
Banco Central vende as reservas que
possui, por exemplo para importado-
res, e recebe reais. Em seguida, devol-
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ve o dinheiro ao mercado na compra
de titulos da divida ptiblica. O gover-
no resgata divida interna quando
perde reservas”’.

Toledo lembra que no més passa-
do, o Brasil fechou suas contas com
uma perda de US$ 700 milhoes. Para
ele, 0 governo ficou preocupado e
quer agora repor esse valor com 0s
global bonds.

“No caso, 0 BC capta l4 fora para
evitar que empresas expandam a divi-
dainterna. O governo ndo quer insta-
bilidades e deseja completar o que fal-
ta. Se em setembro saiu dinheiro, as
pessoas podem pensar que um dia tal
moeda vai acabar. Como existem R$
300 bilhoes de investimentos de brasi-
leiros aqui dentro, de prazo médio de
um més; poderia haver uma corrida
contra as reservas. O México quebrou
porque investidores daquele pais qui-
seram trocar pesos por dinheiro segu-
10, 0s dolares”, diz Cirne de Toledo.




