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;. Se depender do otimismo do em-
ppesario Roberto Fonseca, vice-pre-
flente da Cotia Trading, a renego-
ciacdo da divida externa terd dias
pfomissores no préximo ano. Ele dis-
¢, em entrevista a O Estado, que a
sgcuritizacéo de parte da divida tem
sfdo uma tese cada vez mais aceita
p#los credores, a medida que estes
r§conhecem que a negociacao tradi-
cfonal aumenta demasiadamente
jus proprios riscos.
f »Fonseca disse que a montagem
g bonus de conversdo da divida
im sido bastante aprimorada ulti-
‘amente O Banco Central esta re-
byéndo apoio técnico de dois ban-
cpsnorte-americanos (First Boston e
fharburg), os quais tém sondado o
ercado e feito consultas a cem ban-
ops de 14 pafses, que demonstraram
& receptividade a essa idéia. O BC
mbém esta sendo auxiliado por
bonicos do setor privado nacional
fntre eles Lufs Carlos Mendonga de
Barros, ex-diretor do BC; Daniel
Jantas, da Icatu Partlclpacbes hga—
; vao grupo Monteiro Aranha, Mar-

: do Estado de S&o Paulo, e o pré-
¥io Roberto Fonseca) no "desenho
dbs: honus. “Os prazos e as taxas de
jf#ros ainda néo esdo definidos, mas
deverao ser suficientemente ﬂexivels
Ara permitir resgates antecipados e
oas condig¢des de liquidez, ou seja,
tréio sua negociacdo facilitada do
gethor modo possivel”, afirmou Ro-
erto Fonseca.
g - Além disso, acrescentou, esses
gonus estardo diretamente ligados
gFa a conversio da divida, ora as ex-
gortagoes. Neste ultimo caso, parte
as vendas de produtos brasileiros
e:-alta tecnologia ao Exterior seria
daga com esses titulos. Outra possi-
filidade em estudo é que eles sejam
ocados por titulos da divida inter-
a,‘que seriam semelhantes as OTNs
darnbiais. Aqui, os papéis seriam ob-
j#t0 de leildo, poderiam ter resgate
3 tecipado e seriam fixados limites
: uSaxs para essa modalidade de con-
prsao
¥ 'O Banco Mundial esté receben-
go bem a tese de cria¢éo de um fun-
¢ o de amortizacdo desses bonus. Ele

"‘¢m leildes”. Na realidade, afirmou
onseca, os credores estéo cada vez

@reco a pagar para evitaroriscodea

\oratoria generalizar-se para pafses
mo Argentina, México e Peru. Mas
¢ ressalva que até a definicdo de
guem serd o novo ministro da Fazen-
&3;:aS negociagdes permanecerio in-
gelinidas. “Seria excelente se o Fer-
anido Milliet pudesse continuar li-
gerando o processo”, salientou Fon-

P¢a, mas isso dependera exclusiva-
ente do préximo ministro que po-
er'd ou ndo manter a atual equipe do

Empresdrio ‘dc

’ anco Central.

securitizacdo tem apoio

Fonseca: bonus sao a saida

O empresério tem participado de
reunides com o comité de assessora-
mento dos bancos credores e notado }
que estes comegam a concordar com }
a tese do waiver sharing clause, ou;
seja, da negociacdo banco a banco.:
“O processo é extremamente dificil ;
no comité. Sao 740 bancos, cada qual;
com um exposure diferente, interes- .
ses conflitantes e legislagdes especi-:
ficas de cada pais. Mas eles estao]
reconhecendo que a securitizacédo é :
vantajosa, j4 que o mercado confir-$
mou a desvalorizagido da divida. o:
que eles ndo querem €é continuar co-:
locando dinheiro para refinanciar ju-
ros, pois no dia seguinte esses recur-:
sos }& valem 50% a menos”, afirmou’
Fonseca. ;

Em suma, os bénus deixaram de
ser vistos como uma agresséio ao’
mercado e passaram a ser considera- -
dos uma safda de mercado. Se for:
confirmada essa tendéncia, o Brasil
poderé voltar ao mercado de crédito .
voluntéario na préxima década:.
“Mesmo assim, ainda seria uma sur-
presa para mim” disse o exportador. .

PREVISOES COMERCIAIS

No que se refere ao saldo da ba-
lan¢a comercial em 1988, Roberto"
Fonseca endossa as expectativas do
governo: US$ 9 a 10 bilhdes, “o sufi-:
ciente para ndao morrermos afoga-
dos”. A falta de investimentos tam-
bém tem prejudicado a perspectlva
de uma maior oferta para a exporta-
¢&0. Mas o que o setor reivindica com:
mais urgéncia é uma politica cam-
bial menos dependente do Banco:
Central. “A principal tese que vamos
defender em 1988 é a da liberagdo
progressiva do mercado de cambio.:
Embora a taxa esteja correta atual-
mente, nos Ultimos anos os exporta-‘.
dores arcaram com méxis, cambio
defasado e até congelado durante o
Plano Cruzado. Essa instabilidade -
tem sido a principal causa para a.
auséncia de investimentos voltados -
a.exportacao.”

Outra queixa do setor: o crédlto
do ICM a que tem direito em muitos
casos niao € ressarcido pelos gover-.
nos estaduais. A proposta é que se?
crie um fundo de amortizacéo para
esses créditos, cujos recursos pod \
riam até incentivar os Estados dof
Norte e Nordeste.




