
BC nau() espera capital externo em 88 
Entrada será contábil, pela conversão da dívida, e não em dinheiro novo 
A projeção do balanço de 

pagamentos deste ano indi-
ca zero de investimentos 
diretos líquidos e quaisquer 
novas aplicações de risco 
de capital estrangeiro re-
sultarão somente da con-
versão de parçelas da dívi-
da externa em investimen-
tos, sem ingresso efetivo de 
dinheiro novo. Para des-
complicar a conversão e 
realizar neste trimestre o 
primeiro leilão de troca de 
papéis da dívida tradicio-
nal em participação no ca-
pital de empresas instala-
das no País, em sua reu-
nião da próxima quarta-
feira, o Conselho Monetário 
Nacional (CMN) vai sim-
plificar as regras da con-
versão, aprovadas em no-
vembro último. 

Segundo o Banco Cen-
tral, a simplificação das 
normas busca acelerar, 
principalmente, a conver-
são de parcelas a vencer 
das dívidas do setor público 
(32,3 bilhões de dólares) e 
das empresas privadas 
(10,3 bilhões). A mudança 
básica será a desvincula-
ção da conversão da pro-
posta de securitização da 
dívida, que ficará para eta-
pa posterior, a exemplo do 
que já pratica o México. 

"A intenção é descompli-
car e não criar vantagens 
para os credores" — escla-
receu o diretor da área ex-
terna do Banco Central, 
Carlos Eduardo de Freitas. 
Justamente, o lançamento 
da oferta mexicana de se-
curitização de 10 bilhões de 
dólares de sua dívida exter-
na, desvinculada da con-
versão, estimulou o minis-
tro da Fazenda, Maílson 
Ferreira da Nóbrega, a 
mudar de tática. Agora, o 
Governo brasileiro não irá 
forçar a securitização —
troca dos papéis tradicio-
nais da dívida por bónus de 
longo prazo — como pré-
condição de partiçipação 
nos futuros leilões da con-
versão. 

"O lançamento da pro-
posta mexicana pelo Mor-
gan Guaranty Trust, um 
banco tradicional, acaba 
com o mito de que os ban-
cos credores não têm inte-
resse na securitização" —
afirmou o diretor do Banco 
Central. Sem prejudicar a 
futura securitização, as 
mudanças na resolução no 
1.416 do CMN, de novembro 
de 1987, com a exclusão dos 
itens 3, 4 e 7, eliminam a 
discriminação dos credo-
res que optarem pela con-
versão. 

Segundo Eduardo de 
Freitas, o Brasil corria o 
risco de não ter conversão 
e nem securitização, ao 
exigir dos credores o 
waiver (perdão) para a  

conversão, em três pontos 
tradicionais da renegocia-
ção global da dívida. A pri-
meira refere-se ao pré-
pagamento a todos os cre-
dores, conforme a partici-
pação no total da dívida 
brasileira; a segunda, ao 
rateio proporcional entre 
os bancos dos valores en-
volvidos nas renegociações 
futuras; e a terceira, à 
igualdade de garantias ofe-
recidas pelo Brasil. 

Como seria difícil os ban-
cos credores abrirem mão 
de seus direitos, restou a 
Maílson aceitar a flexibili-
zação das regras da con-
versão para aproveitar a 
demanda existente pela 
troca de créditos em ações 
de empresas brasileiras. 
"A complicação das regras 
impediria mesmo o Brasil 
de esperar grande coisa da 
conversão. Com  as mudan-
ças a serem aprovadas pe-
lo CMN, o Banco Central 
poderá acelerar o plano de 
conversão, começando pe-
las dívidas a vencer dos se-
tores público e privado" —
disse o diretor da área ex-
terna do Banco Central. 

O Governo brasileiro sf, 
não aceita retomar as re-
gras anteriores a novem-
bro último, conforme a an-
tiga carta-circular no.1.125 
do Banco Central, com a 
conversão ao par. Pelo con-
trário, o Banco Central tem 
certa pressa em iniciar os 
leilões da conversão para 
definir os níveis de deságio 
que serão praticados nas 
conversões diretas. Os de-
ságios médios dos leilões 
serão observados no regis-
tro das conversões negocia-
das diretamente entre a 
empresa brasileira e o cre-
dor externo, o que obrigará 
o Banco Central a buscar 
competitividade dos diver-
sos credores já nos leilões 
iniciais. 

Os primeiros leilões tam-
bém estimularão a consti-
tuição dos fundos de con-
versão, já envoltos em 
grande expectativa e res-
ponsáveis em parte pela al-
ta das cotações dos papéis 
negociados em bolsa, nas 
últimas semanas. Existe 
ainda a esperança de que 
os fundos de investimento 
de capital estrangeiro tra-
gam algum dinheiro novo 
para o mercado de capitais 
brasileiro, a começar pela 
Internacional Finance Cor-
poration ( IFC ), subsidiária 
do Banco Mundial, que teve 
o seu fundo de papéis brasi-
leiros aprovado à revelia 
do voto dos Estados Uni-
dos. Em 1987, mesmo com 
o crash das bolsas interna-
cionais, os fundos ainda in-
jetaram, de acordo com es-
timativas preliminares, de 
30 a 40 milhões de dólares 
nas bolsas brasileiras. 

Negociação será pragmática 
Sapé, PB — "A condu-

ção das negociações entre o 
Brasil e os credores inter-
nacionais será levada com 
pragmatismo e profissio-
nalismo e não há razão pa-
ra críticas feitas a partir de 
conclusões apressadas". 
Assim o ministro da Fazen-
da, Maílson da Nóbrega, 
reagiu ontem às críticas 
feitas pelo senador Carlos 
Chiarelli (PFL/RS ), de que 
o Governo estaria retroce-
dendo na questão da dívi-
da, adotando posturas utili-
zadas em 1982. 

Maílson da Nóbrega, que 
falou aos jornalistas no 
meio de uma visita à gran-
ja dos seus pais, nesta cida-
de, afirmou que é preciso 
encarar a questão da dívi-
da com seriedade e verifi-
car que o Brasil não pode 
viver à margem da comu-
nidade financeira interna-
cional. O Brasil, na condi-
ção de "País interdepen-
dente", segundo o minis-
tro, não pode desconhecer 
esta realidade. 

O ministro Maílson da 
Nóbrega afirmou que, den-
tro de um prazo de 20 dias, 
dará uma resposta quanto 
à queda do empréstimo 
compulsório sobre o preço  

dos combustíveis, confor-
me desejo do ministro das 
Minas e Energia, Aurelia-
no Chaves. Para ele, é pre-
ciso encontrar uma manei-
ra que, se não elimine, ao 
menos reduza o compulsó-
rio, já que ele "causa dis-
torções na estrutura de 
preços, problemas na co-
mercialização de álcool e 
induz alguns produtores à 
clandestinidade. 

Maílson alegou, porém, 
que é preciso encontrar 
uma fórmula que substitua 
o compulsório no financia-
mento de setores importan-
tes nas empresas estatais. 

— O que nós vamos dis-
cutir com o ministro das 
Minas e Energia é a redu-
ção do compulsório, com a 
redução simultânea de in-
vestimentos. Não há como 
criar fonte alternativa de 
receita para manter inves-
timentos que hoje o FND, 
com os recursos do compul-
sório, financia — alegou 
Maílson, para quem não 
existe ainda uma forma de 
repor ao consumidor o que 
foi repassado ao FND, no 
preço final dos com-
bustíveis, desde a criação 
do compulsório, no final de 
1986. 


