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Ha indicios de que as negociacdes entre o
governo brasileiro e os credores privados es-
trangeiros, que se prolongam desde outubro,
~ podem vir a ter, de ora em diante, um anda-
“.mento mais acelerado. A visita que atualmen-
te faz ao Pais o presidente do Banco Mundial
»(BIRD), Barber Conable, tem o objetivo claro

~de vencer alguns impasses, de modo que o
Brasil possa normalizar as suas relacoes com
os grandes centros financeiros mundiais.

; Nesse novo cendrio que comeca a
- delinear-se, o Brasil poderia oferecer um me-
“"nude opcées bem mais variado do que o deta-
. lhado em 1990. Nio seria arriscado afirmar
-que a renegociacdo da divida externa cada
© vez mais se inclina para uma vinculacio com
0 processo de desestatizacdo, desde que en-
~contrada uma solucdo, pelo menos interina,
para a questdo do pagamento dos Juros em

" -atraso.

Tal como as coisas se apresentam no mo-

mento, o governo Collor aceita pagar 18,75%,
em moedas conversiveis, dos juros penden-

-tes, calculados em US$ 8 bilhoes. Isto seria

felto parceladamente, sendo a primeira
transferencxa a ser efetuada de imediato,

equlvalente a 30% do total-a pagar. O saldo se-
ria convertido em bonus: Essa proposta, co-
mo relatou este jornal, nio € mal vista pelos
bancos internacionais. Eles gostariam natu-
ralmente de receber mais, todavia o que real-
mente esta entravando as conversacdes € a
questéo dos juros sobre esses papéis. O Brasil

propde pagar 3% ao ano.sobre os boénus, sendo

capitalizada a diferenca entre essa taxa e as
.de mercado. Seria uma ‘capitalizacio da ca-
“pitalizacdo’?’; tida como inaceitavel por al-
guns bancos.

Enquanto néo se chega a um acordo sobre
esse ponto, surgem novidades no “‘front’’ in-
terno que fazem prever novos desdobramen-
tos. Como foi noticiado'na semana passada, o
BNDES estaria a espera de um sinal verde do
negociador da divida' externa, embaixador
Jorio Dauster, para pleltear Junto ao comité
dos bancos credores uma flexibilizacdo dos
tetos atuais para a conversio de titulos repre-
sentativos' da divida, os Deposit Facility

Divida externa e privatizagio

Agreements (DFA), com desagio de 25%, pa-
ra dinamizar o programa de privatizacgédo.
Fala-se também em utiliza¢do para o mesmo
fim dos “‘exit bonus” (bonus de saida) e dos
recursos dos Parallel Facility Agreements
(PFA).

Quanto aos PFA, é preciso explicar que se
trata de dinheiro marcado para investimen-

tos, ingressado na ultima reestruturacio da

divida em setembro de 1988. Apesar de repre-
sentarem ‘‘divida nova’’, os PFA foram tam-
bém congelados, frustrando todas as empre-
sas que estavam na fila para candidatar-se a
uma parte deles. Em vista desse histérico,
considera-se pouco provavel que os credores
admitam desagio sobre tais recursos, estima-
dos em US$ 600 milhoes.

Os chamados investimentos-ponte indi-
cam uma saida. Anunciado também na sema-
na passada pelo diretor da Area Externa do
Banco Central, Claudio Sochaczewski, este é
um imaginoso esquema para permitir que os

DIRETORIA ‘ )
Luiz Fernaiido Ferreira Levy
Diretores Vice-Presidentes

Henrique Alves do Aradjo
Roberto Muller Filho o
Roberto de Souza Ayres Pa gin a4

h

o

1nvest1mentos externos trafeguem com fanll-
dade sobre os pilares dos titulos da divida.:Co-
mo explicou Sochaczewski, ha companhias
estrangeiras dispostas a fazer investimentos
aqui mas ndo realizam suas inten¢des porque
estdo na expectativa de uma eventualreintro-
ducdo dos mecanismos de conversao da divi-
da, que proporc1onar1am capital mais barato.

Por meio ‘dos investimentos-ponte, ‘esse
inconveniente é contornado. O governo garan-
te as empresas que trouxerem capital de risco
que, se houver leildes de conversio, elas pode-
rdo tirar proveito da taxa de desconto entdo
definida para fazer a repatrlagao do total in-

vestido. O diretor do Banco Central nada, co- -

mentou sobre isso, mas, possivelmente, os
PFA poderiam ter o mesmo tratamento dado
ao dinheiro novo em folha.

Como se vé, ha uma aproximacdo dos in-
teresses do governo brasileiro e dos bancos in-
ternacionais. O que € preciso para se chegar a
um entendimento é dar um mais amplo esco-
po as negociacdes com 0s credores e elaborar
um programa para compatibilizar o fluxo de
investimentos com as metas da pohtlca mene-
taria.



