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Diretor do BC defende solugéo semelhante a adotada pelo Mexuoo

por Vanessa Adachi
de Séo Paulo

O diretor de Assuntos Internacio-
nais do Banco Central (BC), Gusta-
vo Franco, defendeu na dltima sex-
ta-feira que o plano de reestrutura-
¢do da divida externa brasileira, em
fase de andlise na Comissdo de As-
suntos Econdmicos do Senado, nio
tenha um limite méaximo de valor.

A exemplo do que o México fez
em abril desse ano, o governo bra-
sileiro tem a intengdo de trocar os
atuais titulos da divida externa bra-
sileira, os chamados “Brady
Bonds”, por novos papéis da divi-
da, com prazos mais-longos e con-
dicGes mais vantajosas para o Pafs.
O projeto foi-enviado ao Senado
em maio Gltimo e no momento um
dos principais itens em discussiio é
se a resolugdo deve incluir ou ndo
um limite, e qual deve ser esse li-
mite de troca de divida. “Pessoal-
mente acho que ndo precisava ter
limite. Preservados os dispositivos
que nos obrigam a dar conta das
operagdes, eu ndo vejo sentido em
haver limite. Se fizermos alguma
coisa que n#o der certo, isso serd
informado ao Senado e pode-se
deixar de fazer”, afirmou Franco.

O BC pediu uma autorizagio ge-
ral para reestruturar os US$ 57 bi-
thdes em titulos da divida, embora

- pretenda comecar a reestruturagio
por apenas dois dos seis tipos de
“bradies” emitidos pelo Brasil, os
“discount bonds” e os “par bonds”,
que totalizam cerca de US$ 17,6 bi-
Ihdes ou 30,8% do total emitido.
Durante o processo de apreciagio do
projeto no Senado, o senador Rober-
to Requido (PMDB-PR) chegou a fi-
xar o limite em US$ 5 bilhGes. Mas
nada estd definido ainda.

Segundo Franco, ndo hd um cal-
culo sobre a quantidade de divida
que poderd ser trocada. “Uma vez
garantido que nds podemos fazer
as operagdes, af € importante para
nds exercer a liberdade de fazer

“muito ou pouco conforme a opor-
tunidade. Tem que se observar o

“pandraina, e se agir quando for o
momento”, disse. ,

Apesar de toda a discussdo, Fran-
co acredita que o projeto estd “bem

J

. com o que nés achamos

encaminhado”. “Foram
concedidas vistas ao se-
nador Vilson Kleinii-
bing (PFL-SC), que
propord algumas modi-
ficagdes no projeto de
resolugdo que estdo in-
teiramente de acordo

apropriado. Estamos ;
otimistas quanto ao
desfecho”, afirmou ele
sem dar mais detalhes
sobre essas modifica-
¢0es, durante o semind-
rio “Titulos da Divida -
Soberana”, promovido pela Federa-

‘¢@o Brasileira das Associagdes de

Bancos (Febraban).

A idéia principal dessa troca é
“dar um ‘coupon’ (juro nominal
pactuado na emissfio do papel)
maior em troca de uma reducgio
do principal da divida”, disse
Franco. Os “bradies” pagam juros
considerados muito baixos pelo
mercado. Segundo ele, no final das
contas o Pais economizaria.

Franco exemplificou com o caso
mexicano. Em abril, o México tro-
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cou sua divida velha
por papéis novos scm
colaterais - titulos do
Tesouro amcricano
comprados pelo pais
para servir de garantia
aos “bradics” emiti-
dos. Apesar do “cou-
pon” dos papéis novos
ser superior ao da
emissdo  anterior,
Franco disse que a re-
dugdo do montante da
divida c a possibilida-
de de resgate dos cola-
terais trouxe ganhos
ao México. O diretor do BC con-
cluiu que algo semelhante poderia
acontecer no caso brasileiro.

Na avaliagiio do sécio da Gold-
man Sachs, Charles Seeling, tam-
bém presente ao evento, a troca
dos papéis da divida reduz o seu
custo efetivo. Além disso, contri-
bui para melhorar a imagem do
Pafs perante os investidores inter-
nacionais, jd que troca um titulo de
divida.ndo paga renegociada por
papéis que os investidores accitam
adquirir voluntariamente.



