Ele ndo serd intransigente na tese
do spread zero, negociard transformagéo

de parte da divida em titulos, mas vai
pedir refinanciamento de US$ 7,2 bilhdes

MILANO LOPES

i A incluséio do spread (taxa de
g co) zero na proposta de negocia-
ic#o da divida externa que serd apre-
5sentada aos credores no préximo dia
25 n&o é uma postura intransigente,
imas uma posi¢c@o de negocia¢fo. O
objetivo final da negociacfo ¢ obter
um-spread menor possfvel, tendo co-
mo teto os 0,875% negociados com o
México e a Argentina “Dessa taxa
sobre a Libor, para baixo, é lucro”,
disse o ministro da Fazenda, Bresser
iPereira, na longa exposicéio felta on-
teém, perante a Comissfio da Divida
Extema do Senado que, incluindo os
debates, prolongou-se por duas ho-
ras e 15 minutos. Apesar de ter sido
objeto de varias restriges levanta-

a.proposta mereceu aprovacéo. A
reuniio era secreta, mas, ao final, vé-
rios senadores contaram os detalhes
da conversa.

Ficou evidente, tanto na exposi-
cﬁo do ministro como no decorrer
dos debates, que também néo haverd
iﬂﬂexibmdade da parte brasileira em
relacdo & questio da securitizacéio
da divida, ou seja, a troca de uma
parcela do principal por titulos de
longo prazo e jures fixcs, de forma &
permitir que o Pafs absorva umas par-
te do desfigio de 55% com que seus
papéis estéio sendo negociados no
Exterior

Haver4, conforme Bresser expli-
eou a0s'senadores, uma supstancial

diterenqa entre a proposta que ele

das por diversos senadores, no geral,

apresentou no infcio deste més, em
Viena, e a que o presidente do Banco
Central, Fernando Milliet, e o asses-
sor especial para a divida externa,
Fernéo Bracher, apresentario ao Co-
mité de Bancos, em Nova York, nes-
ta sexta-feira.

Praticamente s6 existe a idéia. O
resto é passfvel de negociag#o, a co-
mecar pela aceitagio ou néo da pro-
posta pelos bancos. Se houver inte-
resse, serdo discutidos os prazos de
tesgate desses tftulos e sua taxa de
desconto. “Este €, conforme explicou
Bresser, o Gnico item n#o-convencio-
nal da proposta de negociacéo.”

A PROPOSTA

A proposta se dividird basica-
Bresser explica a comissdo do

mente em duas: a primeira envolvera
uma negociagéo exclusivamente dos
juros. O governo deseja que sejam
refinanciados US$ 7,2 bilhdes: US$
4,3 bilhdes este ano e, em 1988, US$
2,9 bilhdes e ainda apresentari aos
credores véarias opgdes, inclusive
ajustadas as legislacdes nacionais
dos respectivos bancos.

Assim, para os bancos europeus
seré feita uma proposta de capitali-
zaclo dessa parcela de juros, ou s€ja,

sua inclus#io no principal a ser objeto

de uma rolagem multianual. Para 0s
bancos norte-americanos e japorne-
ses, que sofrem restricdes de nature-
za regulamentar de seus respectivos
governos, h4 outras opgdes dispont-
veis, como o refinanciamento atra-

vés de empréstimos que néo chega-

réio a ingressar efetivamente no Pals,

ea conversﬁo em capital de investi-
mento.

Em relacao a este item, que os
bancos aguardam com inusitado in-
teresse, o governo néo vai levar uma
proposta fechada, sendo, também,
uma posicéio de negociacéo. Isso sig-

nifica que o nivel de flexibilidade de-

pendera do interesse de cooperacéio
demonstrado pelos credores, em re-
lagéo ao restante da proposta.

A segunda parte da proposta re-
fere-se ao principal da divida. A in-
teng#io do governo é obter uma rola-
gem multianual da divida propria-
mente dita, se possivel a prazos de 16
a 20 anos com sete de caréncia, Nesta
parte € que entram a questéio do
spread, que o governo deseja ser o

Senado as duas partes da proposta de’ renegoclagao da divida

mais baixo possivel, e também da
convers&o, cuja mailor parcela vira
justamente do principal.

A posicéio do governo, segundo
revelou o ministro da Fazenda, é de
promover & melhor negociagfio possi-
vel para o Pafs, resguardando-se o
espaco para o crescimento, o que sig-
nifica reduzir, nos pré6ximo anos, o

-valor das transferéncias quidas pa-

ra o Exterlor; estabelecer salvaguar-
das que comprometam o mercado
com o restabelecimento do fluxo de
financiamentos na ocorréncia de
choques externos imprevistos (que-
da dramatica das exportactes); ele-
vaclo cavalar dos precos do petro-
leo; oscilacdes elevadas da taxa de
juros ete; e garantir a desobstrucéio

do fluxo de ﬂnanclamentos externos,
reinserindo ¢ Pafs no mercado flnan—
ceiro mtemacional.

CACIFE

H4 reservas suficientes para o
“pagamento simbolico” de uma par-
cela dos juros vencidos, descaracteri-
zando-se a moratéria, mas como este
€ 0 Gnico cacife de que dispde o Pafs,
garantido pelo crescimento excep-
cional do super4vit comercial, ele se-
ré bem utilizado no decorrer das ne-
gociacdes. Significa que, se os enten-
dimentos marcharem para uma solu-
¢80 negociada mutuamente aceit4-
vel, a moratéria podera ser levanta-
da, como desejam os bancos.
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