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Norma para leildo de desagio
depende de negociagdo com credor

por Maria Clara R. M. de Prado
de Brasilia

Uma primeira regula-
mentacdo do projeto de
conversdo da divida exter-
na em investimento —
aprovado na ultima reu-
nido do Conselho Monetario
Nacional (CMN) — deve
ser editada pelo Banco
Central (BC) dentro de dez
dias, mas ainda ndo serio
contempladas desta vez as
normas para o funciona-
mento dos leildes de desa-
gio.

“Como o leildo passa pe-
la securitizacao — troca da
divida por bénus de longo
prazo — é prudente aguar-
dar pelo menos um esbog¢o
basico deste projeto’”, se-
gundo adiantou a este jor-
nal o diretor da Area Ex-
terna do BC, Carlos Eduar-
do de Freitas.

O projeto de securitiza-
¢do da divida faz parte do
“‘menu’ de op¢bes’’ que ¢
governo brasileiro preten-
de colocar diante dos ban-
cos credores internacionais
em meio ao processo de ne-
gociagdo para a reestrutu-
racaoda divida externa.

-E-muito provavel, por-
tanto, conforme antevé
Freitas, que os leildes da
conversao para investi-
mento de risco dentro do
Pais s6 venham a aconte-
cer a partir do ano que
vem, 0 que vai demandar
um periodo maior de espe-
ra por parte dos interessa-
dos que estdo com pedidos
junto & Comissio de Valo-
res Mobilidrios (CVM) pa-
ra aplicacdo no mercado
acionario.
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Carlc;»s Eduardo de
Freitas

Através da prética do lei-

130, serao convertidos os
dolares que estdo deposita-
dos na autoridade moneta-
ria. Isso representa US$ 24
bilhdes de amortizagoes
vencidas e jA pagas pelos
mutudarios do setor publico
e do setor privado e cujas
remessas para o exterior
foram reescalonadas no
passado, em funcdo dos
acordos firmados com o co-
mité assessor de bancos
credores.

Esste dinheiro, negocia-
do em leildo, poderd ser
destinado apenas a novos
projetos ou ampliacdo de
empreendimentos ja exis-
tentes tanto na area do se-
for pliblico quanto privado.
O BC pretende definir lan-
ces minimos para a abertu-
ra dos leildes em bolsa que
ganham, pelo menos da

parte do diretor da Area
Externa, sua preferéncia.

“Um leildo na base do
bater do martelo tem a
vantagem de agilizar o pro-
cesso do desempate, além
de tornar a competicdo
mais transparente’”’, disse
ele. A outra opc¢do seria
processar a selecdo das
propostas pela via da licita-
¢ad0. Nesse ultimo caso, as
corretoras de valores mo-
bilidrios perdem uma
chance de expandir sua
atuacdo no mercado finan-
ceiro.

Antes disso, no entanto, o
BC deve regular a conver-
sdo da divida a vencer do
setor publico e do setor pri-
vado que, conforme deixou
claro o diretor do BC, ndo
vai passar pela sistematica
dos leildes.

As regras para a trans-
formacao em investimento
desse tipo de divida — US$
10 bilhGes representam
compromissos a vencer do
setor privado, enquarto
US$ 32 bilhdes envolvem
dividas venciveis do setor
publico — devem estar de-

finidas dentro do que Frei- "

tas chama de regulamenta-
¢ao geral e que, segundo

ele;, deve sair dentrode dez

dias.

Nesses casos, nao havera
definicao de tetos ja que a
transformacéo ndo implica
expansiao monetaria (o di-
nheiro da divida do setor
privado ainda estd dentro
da economia, enquanto pa-
ra o setor pubhco exige-se
que o0s recursos investidos
em capitalizacdo de esta-

tais sejam usados para qui- -

tacdo de empréstimos-

{

ponte assumidos pela via
MF-30) e o deségio para

efeito de registro do inve;.”

timento estrangeiro junio
ao Firce seré definido pelo
Banco Central (BC): em
funcdo da taxa de desconto
negociada nos leildes. ‘
Essaregulamentacdo ge-
ral também vai trazer o
modelo -do termo de ‘com-
promisso a ser exigido dos

bancos credores par. quea®

conversdo venha a ocorrer
em quaisquer das situacoes
previstas, independente-
mente de ser ou nio pela
via do leildo.

As institui¢cdes bancarias
terdo de assinar um docu-
mento pelo qual se compro-

metem a aceitar as mudan-"

¢as contratuais que se-fize-
rem necessarias (em cima
dos contratos firmados nas
fases I, II e III do plano de
refinanciamento externo)
para viabilizar o processo
da securitiza¢do ou mesmo

da proépria conversio em

investimento.

Freitas admite ter rece-
bido da parte do mercado
financeiro indicacdes ‘de
que a exigéncia introduzida
para o credor original — o
termo de compromisso de-
ve ser assinado pelo banco

credor, mesmo que este ve-’

nha a negociar seus crédi-

‘tos no mercado secundério

internacional como condi-
¢a0 para que o investidor
interessado possa
habilitar-se a conversio —
pode dificultar o andamen-
to do projeto aprovado pelo
CMN mas, pessoalmente,
ndo acredita que venha a
funcionar como um empe-
cilho.



