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10 da divida,

Elo io servir de trunfo para o Pais negociar com os credores

‘0 uso da conversdo de parte da
ivida externa em capital de risco
come trunfo para negociar com os
banqueiros internacicnais ja nao
estd nas cogitagdes do governo, ao
contrario do que ocorria trés sema-
nas atras. £ que técnicos da area
econbmica chegaram, entre outras,
3 conclusdo de que isso contribui-
r4 para expandir a base monetéria
— o que ndointeressa nem um pou-
co ao Novo Cruzado. Como conse-
qiiéncia, os técnicos anunciam que
se..agiiarda uma melhor oportuni-
dade politica para adotar a férmu-
la da conversio, ainda sem data
marcada.

Uma das razdes basicas apon-
tadas para justificar a mudanga de
atitude é a constatacao de que con-
verter parte da divida é causar ex-
parsdo de moeda, no momento em
que ¢ Banco Central estd as voltas
com.aumentos — de mais de 20% ao
més+— nos principais agregados
mounetarios {meics de pagamento e
base monetaria) resultantes da
pressic das contas cambiais (supe-
ravit comercial) e dos saques dos
depdsitos em doélares mantidos pe-
log exportadores no BC, para giro
no overnight que estd rendendo
mais.do que a correcdo cambial.

O segundo motive é a expecta-
tiva surgida em certos circulos da
area econdmica, de que dificilmen-
te:se chegara a um entendimento
completo com os bancos este ano,
obtendo-se, na melhor das hlpote-
ses, um novo acordo provisério, de
prorrogacao dos créditos de curto

prazo e de rolagem automatica do
principal, até que surja uma me-
thor oportunidade politica para
um ajuste mais extenso.

A viagem de sondagem que o
negociador Fernido Bracher e o
chefe da assessoria econémica do
Ministério da Fazenda, Yoshiaki
Nzkano, farao no inicio do més se-
ra, de qualquer forma, decisiva pa-
ra testar a receptividade dos ban-
queiros ao acordo, cuja apresenta-
¢do cabera ao ministro Bresser Pe-
reira, na ultima semana de setem-
bro, quando for participar em Wa-
shington da assembléia geral con-
junta do FMI e Banco Mundial,
marcada para dia 26.

Enquanto isso, 0 Banco Central
elabora uma resolucgéo curta e uma
circular que regulamentara a con-
versac, com regras que envolvem:
definicao de tetos mensais (inicial-
mente nao mais do que US$ 100
milhdes por més; estabelecimento
do sistema de leildes; criacdo de
bdnus para a conversao dos juros;
divida elegivel; sistema de contra-
partida; esquemas alternativos pa-
ra investimentos; prazo minimo de
permanéncia no Pais; restricdes a
aplicacdo dos recursos; restricoes
as remessas de lucros e dividen-
dos; e, em relacdo aos credores ofi-
ciais, autorizag¢ado prévia, levanta-
mento dos depdsitos e registro dos
investimentos. Como regra comum,
ainda sujeita a negociacao, fica a
definicdo das areas onde, prefe-
rencialmente, os investimentos de-

vem ser alocados.

Mas o govemo prefere esperar,

ra Sem pressa.

porque tem alguns receios.



