Negécio engenhoso que envolve

GEORGE VIDOR

A compra da Atlantic no Brasil pe-
lo empresario Daniel Birmann (Ar-
bi), com a colaboragéo e a assessoria
do Banco Garantia de Investimento,
se forconcretizada, envolve uma
complexa e engenhosa operacdo fi-
nanceira que transformara cerca de
US$ 400 milhdes da divida brasileira
em capital de risco dos bancos credo-
res no Pais. O prego provavel da
compra a ser feita por Birmann é de
cerca de US$ 200 milhoes, dos quais
US$ 10 milhoes ja teriam sido a%.\an’ -
tados como sinal (na verdade, este
ultimo valor é que estd em jogo,
pois, se a operacao nado der certo, a
Atlantic ficaria com os recursos).

A complicada operagdo arquiteta-
da por Birmann comega pela forma-
¢do de dois grupos de bancos credo-
res do Pais, integrados por
institui¢oes financeiras nacionais e
estrangeiras. O primeiro — intitula-
do hipoteticamente aqui como Ban-
cos Estrangeiros Credores, BEC, pa-
ra efeito de acompanhamento do
raciocinio — teria interesse em con-
verter US$ 200 milhoes de divida em
capital de risco no Brasil. O segundo
- («ime, por hipdtese, sera convencio-
nado de Outro Grupo de Bancos,

OGB — seria constituido por compa- -

nhias financeiras com disposi¢cdo de
se retirar do Pais. Para que isto seja
possivel, este Outro Grupo, porém,
teria também de converter, como
primeiro passo, US$ 200 milhdes de
dil’lvida em capital de risco no Bra-
sil.

Pelos critérios que estdo sendo
analisados pelas autoridades brasi-
leiras, a conversdo tera de ocorret
pelo valor nominal (e ndo o real) da
divida. Isto significa que cada um
dos grupos passard a ter em caixa,
no Brasil, cerca de CZ$ 8 bilhoes, ja
que a transformacao tem de ser feita
pela taxa de cambio oficial (CZ$
40,00, aproximadamente). As duas
conversoes teriam como finalidade

conversiao da

permitir que o
BEC venha a
comprar o OGB
pelo menor pre-
¢0 possivel. .
O passo se-
guinte seria a
constituicdo de ==
uma outra com-
panhia pelo BEC §
no exterior, de §
preferéncia em
algum “paraiso
fiscal” do Cari-
be, Bahamas,
Bermudas ou no
Panamd. Os CZ$
8 bilhdes que es-
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no Brasil seriam
remetidos em
moeda nacional, o que € permitido
por lei. Efetivamente, porém, os re-
cursos chegariam transformados em
dolares, seja através da compra de
certificados de depdsito bancério
(CDB) de algum banco estrangeiro,
no Brasil ou no exterior, ou de qual-
uer outro instrumento, consideran-
0-se a taxa do cambio paralelo. Ou
seja, os CZ$ 8 bilhodes acabariam sen-
do reconvertidos para um valor
aproximado de US$ 160 milhdes. Isto
significa que o BEC perderia, neste
vaivém inicial, US$ 40 milhdes.

Em compensa¢do, o BEC pagaria
ao OGB o valor real dos titulos da
divida externa brasileira, que hoje
sdo transacionados no mercado in-
ternacional com 35% de desagio (des-
conto). Assim, o é)agamento ao OGB
significaria um desembolso de US$
130 milhdes — 65% do valor original
da divida —, ficando o BEC com US$
30 milhdes em caixa no exterior.

Estes US$ 30 milhdes corresponde-
riam, na realidade, a diferenca entre
0 deségio dos titulos da divida exter-
na brasileira (35%) e o 4gio do mer-
cado paralelo sobre o oficial no Bra-
sil (20%). Ou seja, 15% sobre US$ 200
milhoes. Esta operacdo, portanto, so-
mente se viabiliza pelo alto desagio
com que os papéis brasileiros sdo ho-

je transacionados no exterior, agra-
vado pela suspensio do pagamento
de juros decretado pelo Pais em feve-
reiro, e também por causa das cota-
¢0es no mercado paralelo de déla-

res.

Com os CZ$ 8 bilhdes de ativos que
0 BEC comprou do OGB no Brasil,
CZ$ 4,4 bilhoes poderiam ser remeti-
dos pelo cambio oficial para a matriz
da Atlantic, transformando-se em
USS$ 110 milhoes, que € o capital re-
gistrado da companhia americana no
Pais e sobre a qual a empresa tem
direito leﬁﬁl de ser ressarcida. Os
CZ$ 3,6 bilhdes teriam de ser trans-
formados pela taxa do paralelo e
equivaleriam a US$ 70 milhoes. Com
os US$ 30 milhdes que o BEC ja teria
em caixa no exterior, a compra da
Atlantic estaria entdo efetivada pe-
}ios US$ 200 milhdes ja4 menciona-

0.

Essa engenhosa operacao financei-
ra pressupde a existéncia de bancos
dispostos a converter divida em capi-
tal de risco e de outros que queiram
se livrar de titulos brasileiros, mes-
mo arcando com um deségio de 35%.
Para os bancos pequenos, participar
do primeiro grupo, o BEC, seria, em
tese, vantajoso, ) que neste caso ne-
nhum deles precisaria contabilizar

divida externa

prejuizo com a divida brasileira, pois
0 calﬁitaal de risco no Brasil seria con-
tabilizado pelo valor nominal de US$
200 milhdes.

O empresario Daniel Birmann,
através do grupo Garantia, tem feito
contato com uma série de bancos
credores do Pais, nacionais e estran-
geiros, reservando a si sempre o di-
reito de ficar com 50% do controle
aciondrio da Atlantic (metade das
acdes com direito a voto, que equiva-
lem a um sexto do capital), ficando o
restante com as instituicoes que en-
trarem na operacao.

Birmann tem pressa em concluir o
negocio porque, desde que foi anun-
ciada a intencdo de compra, muitos
donos de postos, revendedores da
Atlantic, ficaram apreensivos, con-
tactando outras distribuidoras de
combustiveis sobre a possibilidade
de mudar de “bandeira”. E o valor
real da Atlantic no Brasil depende
do nimero de postos revendedores
que conseguir manter no Pais.

Para a companhia americana, a
operacdo interessa porque a maior
oferta que tinha anteriormente rece-
bido por sua subsididria no Brasil ti-
nha sido de US$ 120 milhdes. De
qualquer forma, a empresa esta ga-
rantida por um sinal de US$ 10 mi-
Ihées, dado por Birmann como direi-
to a opgdo de compra. Além disso,
Birmanr jé fez negocios antes com a
Atlantic, ao adquirir a Marvin, in-
dustria quimica que funciona na
Baixada fluminense, ha trés anos.

Para o Brasil, o resultado final, se
tudo for concluido, sera a redugdo de
US$ 400 milhoes da divida externa e
a respectiva transformacao desse va-
lor em investimento, que legalmente
deve permanecer no Pais por um mi-
nimo de 12 anos (mais do que o pra-
zo meédio da divida, portanto), e so-
bre o qual havera remessa de
dividendos e lucros. Serdo remetidos
de imediato, também, US$ 110 mi-
Ihdes referentes ao patriménio d
Atlantic no Brasil.



