‘SINKING FUND’ TORNA BONUS MAIS ATRATIVGS‘

¥iGarantia estd incluida na proposta’

BRASILIA — O mercado financeiro
internacional chama de sinking fund
a modalidade de lastro monetario para
assegurar a liquidez de um titulo, como
os bonds que o Brasil pretende lan-
car em substituicdo a uma parcela de
sua divida privada. Esse detalhe técnico
consta do detalhamenio da proposta
brasileira como forma de tornar mais
atrativos os titulos, evitando a falta. de
interesse. que marcou a comercializa-
cao dos exit bonds lancados pela Ar-
gentina.

O detalhamento da proposta brasilei-
ra, que resultou na criacao na proposta
do sinking fund, é conseqiiéncia do
tratamento profissional, inclusive com a
assessoria de instifuicoes especailiza-
das, da formula brasileira de securiti-
zacao da divida externa. As reservas
cambiais destinadas ao fundo equiva-
lem a uma proporcao dos titulos troca-
dos por créditos.

Assim, se o Governo emitir US$ 5 bi-
ihoes (CZS 250 bilhoes) em bdnus, a
reserva a ser constituida seria de US$ 1
bilhdo (CZ$ 50 bilhdes). Com esses
estimulos, a proposta- — acreditam as
autoridades brasileiras — teria boas
chances de ser aceita por certos ban-
cos, que tém interesse em sair da mo-
ratoria e considerar prejuizo definitivo
0 que ja perderam com o Brasil. O Te-
souro americano oferece incentivo fis-
cal na forma de desconto no imposto de
renda para as instituicoes financeiras

em tal circunstancia, fato que contribui

para que o Secretario do Tesouro, Ja-
mes Baker, faca oposicao cerrada a
proposta.

A possivel utilizacdo das reservas
cambiais brasileiras para a formacdo
de um fundo que seria depositado no
Banco Mundial, de forma a funcionar
como garantia para os litulos que o Go-

verno Brasileiro pretende lancar, em;
troca da divida externa, ndo tem qual-
quer impedimento legal, segundo afir-
mou, ontem, o Procurador Geral da Fa-
zenda Nacional, Cid Heraclito Queiroz.
Esse tipo de modalidade de utilizagao
das reservas esta previsto no Decreto-
Leii.312, de 1974, que frata das garan-
tias do Tesouro a operacées de crédito
externo e da ao Banco Central a facul-
dade de aplicar as reservas cambiais
brasileiras. Obriga, também, o Banco
Central a manter os registros de to-
das as operacoes externas.

Isso significa, segundo Cid Herachlo,
que a formacdo desse fundo com -as
reservas brasileiras depende muito
mais do regulamento do Banco Mundial
do que da propria legislacdo do Brasil.
A idéia de criacio destes titulos para a
conversao da divida nao foi, ainda, sub-
metida & Procuradoria Geral da Fa-
zenda Nacional para que fossem exa-
minados os seus aspecios juridicos.
A legisiacdo, porém, obriga que qual-
quer que seja a operacao externa, seja
de empréstimo, garantia ou aquisicao
de bens deve ser submetida a Procura—
doria da Fazendam Nacional.

Sob a expectativa de que j& na proxi-
ma semana seja definido, :pelo menos
em parte, o acordo que o Brasil fara
com os bancos credores para a renego-
ciacéo da divida, ja foi determinado a
Procuradoria que envie a Washington
representante legal para examinar. os
termos ]undicos do contrato. No caso
das negociagées com os bancos, o Bra-
sil recebe apenas a minuta do contrato;
cabendo ao representante da Procura:
doria indicar aos negociadores brasileis
ros — Fernando Milliet e Ferndo Bra:
cher — todos os detalhes ;undlcos
contidos nas clausulas contratuais.




