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“pér Paulo Sotero” i
- de Washington®

O governo brasileiro e o
comité de bancos credores
esperam chegar a um en-
tendimento, nas préximas
trés semanas, sobre os nu-
merosos e complexos ele-.
mentos do pacote de rene-
gociacdo da divida externa
brasileira que continuaram
indefinidos apés. o anincio,
no iltimo domingo, de um
‘“acordo preliminar” entre
as duas parte sobre o mon-
tante — US$ 5,8 bilhdes — e
0 pre¢o — 0,8125% sobre a
_ taxa interbancéria de Lon-
- dres (Libor) — do novo em-
préstimo que os bancos fa-

- rdoaoPais.

O presidente do Banco
Central. (BC), Fernando
- Milliet, desembarcou on-
tem em Nova York para
iniciar essa parte das nego-
ciagées. Ele serd assistido
g pelo diretor da divida ex-

' terna do BC, Anténio de P4-
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“dua Sexxas, que esté nos

EUA desde o inicio de ja-
neiro. O vice-presidente do
Banco do Brasil, Adroaldo
Moura da Silva, que condu-
ziu a negocia¢do do mon-
tante e ‘‘spread’ do nove
empréstimo dos bancos,
voltou ao Brasil no domin.

‘80, devendo regressar a

Nova York dentro de uma

_semana a dez dias.

A idéia, segundo fontes
categorizadas do governo
brasileiro e do comité, é
aproveitar a presenca de
centenas de executivos de
bancos credores que esta-
rdo presentes a reunido
anual do Banco Interame-
ricano de Desenvolvimento
(BID), entre os dias 19e 23
deste més, em Caracas, pa-
ra fazer a primeira apre-
sentacdo da proposta de re-
negociagio 4 comunidade
financeira internacional.

Amarrar as questdes ain-
da ndo resolvidas até 14 se-
rd uma ‘‘tarefa herctilea”,
segundo um banqueiro
membro do comité. Na
avaliacdo de negociadores
dos dois lados, entre todos

os itens pendentes, os dois -

mais dificeis de acertar se-

rdoprovavelmente o adian- -
tamento que o Brasil soli.

citou contra uma parte
dos US$ 5,8 bilhdes do novo
empréstimo para manter
0 pagamento de juros cor-
rentes no segundo trimes.
tre e a definicdo da formu-
la de aplicagdo do novo
‘“‘spread’’ negociado.
Representantes do. go-
verno brasileiro afirma-
ram a este jornal que os
bancos aceitaram o prin.
cipio do ‘““carve out’. Isso
quer dizer que eles se dis-

. poem a estudar maneiras.
de aplicar o novo “‘spread’’
" de 0,8125% sobre a Libor, j:
negociado tanto para o ‘‘di-

nheiro novo'’ quanto para’
os empréstimos antigos, .

,que seréo refmancxados, a0
“total do estoque da divida,

a partir de um determina-

do momiento. Determinar

esse- momento e as modali-
dades de divida abrangidas
serd a dificuldade central.

Para o governo brasileiro o
mais vanta:oso, teorica-

mente, Seria obter, de ime-

diato, a mudanca do prego
sobretudo a partir das
amortizacdes referentes a
1886 e 1887, que estdo depo-
sitadas no BC até os crédi-
tos a empresas privadas e
publicas que ainda nao ven-

‘ceram.

Hé, no-entanto, pelo me-
nos du,a,s razées de ordem

.prética que podem levar os

negociadores brasileiros a
preferir uma aplicagdo me-
nos -generalizada do novo
“spread” de 0,8125%. Se
ela for Tetroativa, atingin-
do os depésitos e as amorti-
zagdes de 1986 e 1987 depo-
sitadas no BC, deixard em
dificilima situacdo as agén.
cias dos bancos brasileiros
no exterior, que sdo credo-
ras de cerca de 7% da divi-

fda de médto e Iongo prazo

do Pafs a bancos. A retroa--
tividade depreciaria a re-
ceita que essas agéncias.
auferem de empréstimos
que, por sua vez, elas sus-
tentam com .créditos das li-
nhas interbanc4rias -pelos:

quais estio pagando até
1,125% de ‘‘spread’’ acima
da Libor. Em qualquer ce-.

" nério, a taxa de 0,8125% ob-

tida pelos negociado‘res
brasileiros j4 colocard as
agéncias brasileiras nums
situacdo complexa. Mesm¢
entre os maiores bancos,
que tém presengas mais

{Continua na pégina 19}

Acdes dos bancos ameri. -
canos e ingleses reagiram.
positivamente & noticia de
que o Brasil volta a.pagar,
os juros sobre sua divida.k
Em Nova York, acdes dc
Citicorp subiram US$ 0,25,
para US$ 21,125, Em Lon!
dres, o Lloyds Bank ga.
nhou, 10 para 275 pence, G.
Midland subiu 7 pence.

(Ver pagina 23}
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tradzc:ona:s no merceado in-
®rhaciondl, " ndo hd ' ne-
shnt captando ‘recurso

o thxas menores do que
®)878% .- Assim, se o
Skpréad’ das Imhas ‘de cur-

. tosfi¥dzo ndo-cair rapida-
meato; ésses bdncos passa-
mdean operar no verme-
tho.

.nd saplicag¢do dos - novos
Hspreads’’ aos emprésti-’
mps,que . ainda nao vence-
nam~ e, portanto, ndo-es:
taa.‘dgposztados no Banco
Gentral — causariam, por

* outre,lado, o que funciond-
Hos, brasxle:ros e banquei-

. ro8¢¥imam de um pesade-

Jp-leigzl, demandando a re.-

visdo, um por um, de cente-
nas de contratos.

" Bancos agora
gfudam novo.
’ éinpréstimo

ponte

l
{ -
i 'A;bétx:atégia _das -autori-
]dades ‘brasileiras podera
isér, por isso, a de apostar
,npm ““carve-out’ ‘parcial,
faté para:evitar, também,
iuma diminui¢io < politica-
.mente embaragosa — do
‘montante do. empréstimo
{j& acertado. Como estd es-
tipulado o comunicado.con-
.Junto ‘emitido pelo presi-
dente do BC, Fernando Mil-
zet e,pe]o presidente do co-
‘mlteﬂde bancos credores.
' oy uitimo domingo, o mon-
i tante.de US$ 5,8 bilhdes de
: ‘*dmnelm novo"”’ obtido pe-
‘io Brasil para pagar juros
pbdéra ser diminuido. para
refletir a reducdo nos paga--
mentos de juros que o Bra-
enha a obter, ‘‘via
g -out!’, no periedo co-
er “pelo -acordo, que vai
de jJama‘zro de 1987 a junho

qbre 0 novo emprés-
i’zmo bonte, com 90 a 120
.dias.de prazo de natura-
,,g banqueu‘os do comité
uyidos. por este jornal
jgm{,taram se a -dizer que
(eqeberam um pedido nes-
.Se septido do Brasil, mas
. pe¥itasam responder du'eta
'nente se declararam sua
disposi¢do de. atendé-lo. ..
~~,g¢9vemo brastleiro,—tam-

sobre o assunto, a-ndo ser
para indicar sua convic¢ao
de yue os bancos j4 enten-
deram a necessidade desse
novo empréstimo de curto
. prazo. v
Perguntado por este jor-
nal, um funciondrio brasi-
leiro recusou-se mesmo a
revelar o montante que o
‘Brasil ter4 de pagar de ju-
ros aos bancos no segundo
trimestre. ‘‘Isso eu nao di-
g0”', respondeu ele, talvez
140 querendo fixar publica-

posigdo da qual o governo
tera de abrir méao, mais a
frente, como ocorreu com a
fixacdo do montante de no-
vosem prestxmos

A conta de juros aos ban-
¢o0s, no segundo trimestre,

bilhdo, com uma grande
concentra¢ao de pagamen-

pagafmento.de US$ 700 mi-
!hdes que.o Pais fard nesta

{US$ 580 milhdes) e feve-

USS$ 2 bilhoes de suas reser-
vas gm' seu esfor¢o de le-
vant aré moratéria.,,

Chem o éstaTalando mml‘o

mente, em niumeros, uma .

chegara perto de US$ 1,8
tos em abril. Computado o

semana, relativos ao.saldo
devedor de juros de janeiro

reiro, mais os cerca de US§ "

200 mzlhoes que pagard em .

margo, até o fim deste més
0 goyerno terd gasto quase

-

: Reduz1r

ao maxzmo
desembo]so
& imc:al- -_

merte, é seu desejo de re-

- bolso _inicial do novo em-

de miodo'a manter uma do-
. Se de controle sobre 0 pro-

o nn

ber do Fundo Monet4rio In-

é, por si.s6, um terceiro te-

menos US$ 3 bilhdes, relati-

q ues
; zembro.

! nangeiras bem -

M crtimre mrn s aLen s

" Um fator que certamente
-levdra-os bancos:a resistir
a concessio de um novo .

empréstimo-ponte, ou pelo

menos a limit4-lo drastica-

duzir ao-médximo o desem- -

préstimo de USS$ 5,8 billides
e espacar os desembolsos:
subseqiientes ao maxzmo,

cessd e téntar estabelecer.
algum tipo de.vinculagdo -
entre ‘suas liberagdes de ’
fundos e .0s- desembolsos .
que .o Brasil. deverd recé:

temac:onal (FMI) (que jd

ma“complicado da nova
, etapa deconversacoes), Os -
banéos ja sabem que quan-
do g acordq agora em nego-.
ciagdo entrar em vigor, em
junho ou julho na melhor
das hipéteses, terdo de de-
sembolsar, de saida, pelo

vos ‘a0 empréstimo-ponte -
oncederam ao Brasr_l.,

i De acordo com fontes-fi-
informa-
das, h4 ainda dois ou trés

e fatores que poderdo levar
o0s bancos a ndo dar o se-
gundo ;. emprestxmo -ponte

ao Pais. O primeiro emer-
gira caso.o Pais repita, nos
proximos . dois meses, sal-
dos comerciais expre551
vos, como o.de mais de US$
1 bilhdo que estd pro;etado
para janeiro, um més tra-
dicionalmente fraco. ‘“‘Sal-
dos elevados na balan¢a co-
mercial sdo bons para o
Pais mas sdo ruins para os
efeitos da negociagcdo com
0s bancos”, admitiu a este
jornal uma categorizada
fonte oficial brasileira.

A répida reposi¢ao de pe-
lo menos US$ 600 milhdes
das linhas .de crédito co-
mercial, que foi ‘acertada

‘junto com o montante do

‘novo empréstimo, também
poderéd ser usada pelos
bancos como argumento

"contra a concessdo do novo

empréstimo-ponte -ou, ao
menos, para Jusuﬁcarare- :

“dugdo da quantia que o go-

verno brasileiro propuser.
De acordo com fontes bem
.situadas, os grandes ban-
cos se tenam compromet1
do a reinjetar US$ 300 mi.
lhdes de créditos comer-
ciais nos cofres do Banco
Central nos préximos quin-
ze dias.

"Existe, além disso, uma
questio de ordem prétxca
os bancos provavelmente
argumentardo que, além.
de complicar o processa-
mento burocratico do acor-
do, qualquer desembolso
parcial contra US$ 5,8 bi-
lhGes do novo empréstimo
s6 poderd ser ‘efetuado de-
pois que se alcangar a
“massa critica’” do novo
empréstzmo, com a adesdo
de um numero de bancos
que represente cerca de
30% do crédito. Apesar do
desejo das duas partes de
caminhar rapidamente e
do enorme atrativo que a
suspensido’ da moratéria
‘brasileira representa para
os credores, ndo hé nenhu-

ma garantia de quando isso

acontecerd
te. ) . .
A incerteza, neste caso, é
refor¢ada pela natureza es-

pecial do tortuoso caminho
tragado pelo governo e pelo
comité para conduzir ao:
fim da moratéria. “‘Eu ndo
sou especwlxsta no ‘marke-

ting’ desses acordos, mas
minha impressdo é de que
serd muito dificil obter a

rapidamen -
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adesdo dos bancos se eles

.ndo. estiverem .convenci-

ac¢des, de que o governo
brasileiro estd_ engajado
numa negocia¢do substan-
tiva com o. Fundo Monet4.
rio Internacional’, - afir-
mou um bem situado ban-
queiro, ‘“‘Ao acertarmos
- primeiro o montante e 0
prego do novo empréstimo,

nés demos um voto de ¢on-

fianga num programa €co-

~Hos;-através niy apenasde——
.palavras.mas também_de_ .

nom:co que ainda néo exxs- '

te.’

Adesio vai
depender das

de ajuste

Um .executivo do comité
com larga experiéncia na
venda de acordos de rees-
_calonamento com paises
. endividados indicou a este
:jornal que o ritmo da ade-
sdo dos bancos ao -novo
acordo dependerad; de fato,
da disposi¢do do governo
brasileiro de adotar medi-
das de ajustamento econé-

- mico nas préximas sema-

nas, afirmando que o comi-
té espera, nas proximas se-
-manas, uma ‘“‘comunica-
¢do  formal” do diretor-
gerente do FMI, Michel
Camdessus, aos bancos so-
bre as negociagdes entre a
mst:tu:cpo e o governo bra-
sileiro. '

Além de definir a formu-
la da aplicagdo do novo
“spread”, de’deslindar a
- questio do vinculo da libe-
ragdo dos empréstimos do
banco e do Fundo e de ne-
. gociar o segundo emprés-
timo-ponte, os negociado-
_res brasileiros e os mem-

&

medidas - -

‘bros do comité terdo, ain- '

' da, de discutir os ingre-
dientes de um. “menu de
opedes’’ que serd oferecido
na proposta de acordo, as
regras para o reemprésti-
mo ‘‘é 1001 outras questoes,
mcIusxve de ordem Ie-
.gal”’,
A deﬂmcao das regras de
.reempréstimo, bem como

: do.menu.de opgdes, qué po-

deré incluir algum tipo de
“bénus de saida’ e esque-
mas de conversdo de divida
em investimentos, podera,
“ segundo uma fonte bem si-

tuada, ganhar importan.
cia. . . .
- De acordo com fontes

dos dois campos, o governo
brasileiro e o comité estio
explorando formas es-
pecificas de usar alguns
elementos destas partes do
pacote como para estimu-

= lar os bancos a-manterem
<suas linhas de curto prazo,

~especialmente as de finan-
-¢iamento de- operagdes Co-
- merciais, nos niveis da alti-
© ma renegociagdo, em
1986. .



