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or, de 0,8125% sobre o es- que será desembolsado em toque da dívida — venha a 

	

junho dentro das regras do 	- 	• Ser incluído no acordo, já acordo interino firmado em neste ano de 1988 haveria 
dezembro. 	 , 	. . um ligeiro ganho no paga-BANCOS 	. 

BRASILEIROS 	' 	mento do serviço da dívida 
externa que o ministro da 

O financiamento de US$ fazenda calcula entre US$ 5,8 bilhões acertado com os 200 milhões e US$ 300 mi ,  credores no sábado se des- ' lhões. Além disso, as 
tina , em em princípio, a fechar ' ções das contas externas as contas do balanço de pa • ara este ano podem mu-gamento este ano e, segun • p 
do Nóbrega deixóu. claro dar na medida em que hou- .Ver um ingresso maior do 
ontem, em entrevista no que o esperado de recursos Palácio do Planalto, os do Banco Mundial (BIRD), bancos brasileiros credo- 

	

res do Brasil não vão parti- 	das agências de crédito go• 

	

cipar deste financiamento. 	vernamentais e do Fundo,  
"Os bancos brasileiros Monetário Internacional 

no exterior — o Banco do (FMI). Diante dessas pos- sibilidades, o ministro che- 
país , 

é o maior credor do 
país, mas •também agên- ga a considerar que parte 

dos US$ 5,8 bilhões, algo cias externas do Banespa e 
de alguns bancos privados em torno de US$ 500 mi-
têm crédito junto ao Brasil lhões, possa ser usada para 
— vão receber os juros nor - financiar o balanço de pa-
malmente e , portanto , não gamentos do ano que vem. 
entram no esquema de fi- Nos entendimentos de sá-
liaticianiento--dos--43.8$,  '5.13- - hado, -conforme_ Nóbrega 

	

bilhões", atestou o minis - 	reportou, houve a aceita- 
tro da fazenda, depois de ção da parte dos bancos de 

o Brasil pretende abrir ne• ter feito aos ministros do considerar o "spread" me-
gociações com os bancos Conselho de Desenvolvi• nor de 0,8125% — a taxa de 
e•m t o r n o d e u m mento Econômico (CDE) risco média, que o Brasil 
empréstimo-ponte para co• uma explanação sobre os Paga hoje é de 1,66% -.• so- bre o estoque da dívida brir o serviço da dívida as- entendimentos na área ex. 
-sumida com os bancos e terna.' 	 (contratos antigos) assu- 

	

quê vence no segundo tri• 	O comprometimento dos 	mida pelo setor público. Is- 

	

mestre do ano. 	 bancos em financiar US$ 	so representa um valor en- 
• O total dos vencimen• ' 5,8 bilhões não tem ligação tre US$ 48 bilhões e US$ 50 

' tos dos juros dos banéos é direta com os US$ 3 bilhões bilhões no período quê se 
de US$ 1,8 bilhão entre que o Brasil terá de desem• quer reescalonar pelo pra-
abril e junho. O valor do bolsar em junho justamen- zo de 20 ou 25 anos e cobre 

	

empréstimo-ponte - ainda te para fazer frente ao em- 	dívidas vencidas no perío- 
depende de acerto com os Préstimo tomado eis de- -  do de 1986 a 1993. 

	

credores, mas será inferior zembro no acordo interino. 	DIFERENCIAÇÃO 

	

' a US$ 1,8 bilhão por que os "Não há qualquer vincula- 	O tratamento diferencia- 
' bancos credores não entra- ção entre o valor do em- do entre dívida do setor pú. 

rão no esquema. Este fi• Préstimo e sua destina- blico e dívida do setor pri-
nanciamento não deverá ção", frisou Mailson da Nó- vado é uma novidade no ca- 

	

constar do acordo principal brega ontem. Ele se reves- 	so brasileiro, já que até 

	

,.1 que o governo brasileiro te, no entanto, como uma 	aqui nunca houve discrimi- 
pretende ver assinado com fonte nova de financiamen- nação pelo tipo do tomador 
o comitê assessor em ju• to que será usada para co- do empréstimo nos acordos 

	

nho. Poderá, no entanto, brir os Mais diversos de- 	de reescalonamento acer- 

	

conforme colocou Mailson sembolsos brasileiros, in- 	tados com os bancos credo- 

	

da Nóbrega, tomar a forma cluindo aí os US$ 3 bilhões. 	res. O ministro da Fazenda 

	

de adendo ao acordo. 	Na verdade, conforme 	explicou que seria muito 

	

JUROS 	atestou o ministro, é 	complicado aplicar o 

	

De dezembro para' cá, in• possível que as necessida- 	princípio do "carve-out" à 
cluindo o pagamento de des de financiamento para dívida do setor privado. Es. 

US$ 700 milhões que será 
desmbolsado nesta sema-
na, o Brasil terá remetido 
aos bancos credores priva-
dos cerca de US$ 1,55 bi-
lhão de juros, dos quais 
US$ 500 milhões somam a 
parcela liberada ainda em 
dezembro. O Banco Central 
ainda não divulgou oficial-
mente a posição das reser-
vas internacionais do País 
no final de 1987 — a última 
expectativa era de que ti-
vesse ficado em torno de 
US$ 4,4 bilhões — mas os 
pagamentos referentes aos 
juros de janeiro (no total de 
US$ 850 milhões) e de feve-
reiro (de US$ 200 milhões) 
sem dúvida têm peso nega-
tivo sobre o montante de di-
visas em caixa. 

O governo brasileiro está 
consciente dos riscos de es-
tratégia que assumiu. 
"Nós assumimos uma es-
tratégia de negociação que 
encerrava altos riscos 
quando fizemos o 'paga-
mento dos juros de forma 
unilateral (o Brasil pagou 
US$ 350 milhões no início de 
fevereiro sem ter qualquer 
aceno dos ' bancos) e' nos 
dispusemos a continuar pa-
gando juros das nossas re-
servas à medida em que a 
negociação prosseguisse", 
atestou o ministro da Fa-
zenda. 

Ele considera o atendi-  
mento em torno de alguns cobrir as obrigações exter-
pontos no sábado como um nas neste ano sejam satis-
"sinal claro e evidente de L feitas e , ainda , se feche de 
que houve progresso". Só tembro com um patamar 
em. juros, o Brasil deve este de reservas internacionais 
ano aos bancos privados pelo  menos no nivel de 1987. US$ 6,6 bilhões, sem contar 	GANHOS com o montante que deixou 	Caso o princípio do de ser pago em 1987 entre l`• 	— aplicação fevereiro e setembro, no de uma taxa de risco me-
valor de US$ 3 'bilhões, e 

Ao acertar na 'noite de sá-
bado com os bancos credo-
res os entendimentos em 
torno de três pontos básicos 
do acordo de reescalona-
mento da dívida externa, o 
governo brasileiro deu co-
mo vencida uma etapa do 
processo de negociação e 
resolveu que fará ao longo 
desta semana entre 
"quarta-feira e sexta-feira 
— o pagamento 'de US$ 700 
milhões de juros atrasados, 
dos quais US$ 500 milhões 
referentes à parcela que 
faltava de janeiro (a esti-
mativa anterior de US$ 580 
milhões foi revista) e US$ 
200 milhões dos juros devi-
dos aos bancos internacio-
nais privados em fevereiro. 
Os recursos para isto vão 
sair das reservas interna-
cionais do País. 

Esta decisão foi anuncia-
da pelo ministro da Fazen-
da, Mailson Ferreira da 
Nóbrega, quando alinhou 
os pontos em torno dos 
quais se havia chegado a 
um entendimento com os 
bancos credores: o finan-
ciamento de US$ 5,8 bilhões 
para ajudar a fechar o ba-
lanço de pagamentos deste 
ano; o "spread" — taxa de 
risco — de 0,8125% para es-
te financiamento com uma 
comissão de incentivo à 
adesão de 0,375%,- ainda, a 
recomposição das linhas de 
curto prazo (crédito ao co-
mércio e interbancário) no 
valor de US$ 600 milhõeS. 

CURTO PRAZO 
De imediato, conforme 

informou Nóbrega, os 14 
bancos que compõem o co-
mitê assessor da dívida ex-
terna brasileira (liderados 
pelo CiticorP) se compro-
metem a colocar US$ 300 
milhões para recompor as 
linhas de curto prazo, antes 
mesmo de os termos finais 
do acordo serem redigidos, 
o que só dêYerá ocorrer em 
fins de março, na expecta-
tiva do Ovem brasileiro. 
Este montante ,  que ficará 
depositadõ no Banco Cen-
tral pelo prazo de no míni-
mo 180 dias e que só poderá 
ser sacad0 para atender às 
operações cambiais de ex-
portação, vem ajudar a au-
mentar a§ reservas inter-
nacionais, 

Quanto aos juros de mar-
ço, no valor de US$ 230 mi-
lhões, "nós estamos dispos-
tos a pagar no final do mês 
se alcançarmos o acordo 
nal", segundo observou o 
ministro. Mas não haverá 
reserva em caixa suficien-
te para efetuar os paga. 

—mento&dos-jurook -ban 
cos nos três meses seguin- 

- tes, abril, - maio e junh'o.— e 

Bancos°brasileiros estão fora do acordo 

ta corresponde :a 20% do to-
tal que está sendo objeto de 
negociação, mas está pul-
verizada em 10 mil contra-
tos, seja de empréstimos 
diretos ou de operações to-
madas pela via do repasSe, 
dentró dos tentos da'ReSo-
lução n9 63 (um banco bra-
sileiro toma o financiamen: 
to lá fora e repassa o' em-
préstimo dentro do País pa• 
na um mutuário final). 

No global, incluindo dívi-
das privadas ou públiCas, o 
Brasil espera reescalonar 
pelo prazo mínimo de vinte 
anos --- com oito -  ou dez 
anos de carência — o paga-
mento de amortizações 
equivalente a US$ 64, 2 bi-
lhões, e pretende usar co-
mo referência para oS ju-
ros dessa divida a variação 
da "Libor" —.taxa pratica-
da no interbancário de Lon-
dres. Hoje, cerca de 7.0% da 
dívida externa já está refe-
renciada à "Libor" mas 
uma parte de cerca de 15% 
ainda está atrelada . à 
"prime-rate", .0 juro prefe-
rencialnorte-americano. 

CLAUSULA DE 
PARTILHA 

O ministro da Fazenda 
adiantou ontem que o Bra-
sil pretende também in-

,cluir:, nos termos. dokcordo 
que espera ter redigido em 
fins de março um item pelo 
qual os bancos renunciam 
ao direito da -cláusula de 
partilha se algum parceiro 
aderir ao projeto desecuri. 
tizaçào da dívida externa. 
A securitização implica 
transformação -dos Créditos 
que os bancos têm 'na for-
ma de empréstimo por cré-
ditos na forma de bônus da.  
República brasileira e 
sempre foi um impeditivo 
para que o.projeto deslan-
chasse uma cláusula exis-
tente nos contratos firMa-
dos nas fases I e II de rene-
gociação da dívida éxter• 
na. 

A cláusula de partilha diz 
que qualquer credor, den-

' tro do sindicato de :bancos, 
que receba o prodúto de um 
pagamento da dívida nego-
ciada, deve reparti-lo com 
os demais. Se conseguir 
dos bancos credores o 
"waiver" (perdão) neces-
sário' para a dispensa dá 
cláusula de partilha, •o•Bra-
sil abre, então, campo para  

, 
a adesão voluntária dos 
bancos à securitização. 

Mas o Brasil pensa em 
a'ma'rrar; , ho a e ordn 
três: condiçõekho sentido 
de garantir krecomposição 
das linhas de ;curto 'prazo. 
Segunda NObre,ga, ,existe 
hoje:uma insuficiência de 
US$,1 bilhão ,  no valor: aloaa 
do junto financiamento 
ao 'comércio ,e a, depósitos 
no. interbancário, , P0s ter-
projetos 3 e - 4: do Planb' de 
MOS definidós pelos, antig os  

refinanciamento da ,diii r uj a  
definido no ,  passado,. e q ue 
totaliza cerca•de US$ 1 hi. 

	

. 	• 

a bqktar 

CURTO PRA-
Nos entendimentos , sà- 

PRAZO,.. 

' 
bado, o comitê de:bancqs se  
comprometeu -?  
uma recomposição de tiss 
600 milhões 'naquelas linhas 
— dos quais :USE: :300 mi-
lhões seriam alotados, d e  
imediato pelos catorze b ati . 
cos do comitê e um• me-
canismo 

 :segundo Nóbrega, 
canismo está senda maut a . 

.jus- tamente para forçar os 
dores a manterem o uivei 

rio de compromisso no Ç,Ei  
prazo (operações com me-
nos de 360 dias). "Os ban-
dos com insuficiência nas 
linhas não ,terão ',direito -a 
realizar a transferência 
dos créditos do projeto 4 
(interbancário) para o pra-.. 
jeto 3 (financiamento ao 
comércio), não poderão 
efetuar operações de "re-
lending",  '(reempréstimos 
internos com as amortiza-
ções que ficam retidas no 
Banco Central) e também 
não poderão participar do 
projeto da conversão da 
dívida externarem investi-
mento de risco no País. 

,Coni a, recomposição da-
quelas linhas, espera-se no 
Banco Central (BC) proce-
der, á substituição gradual 
dos recursos_  e estão hoje 
financiálida, o pagamento 
de operações cambiais an-
tecipadas para exporta-
ções, com a -  linha especial 
aberta no:13C, no valor de 
US$ 800 milhões e que dis-
pensa a cobertura do finan• 
cianiento externo. Um total 
de US$ 636 milhões está em 
uso naquela linha especial 
e que custa ao imitador da 
"Libor" mais uma taxa de, 
0,625%; Os bancos -  credo-
res, que serão obrigados a: 
deixar o valor da insufi., ,  
ciência-,no curto, prazo de- , 
positádo no BC por 180 dias, 
estariam estimulados k. 
movimentar os recursos 
para o financiamento a ex., 
portadóres brasileiros por 
custo mais baixo que o fixa-: 
do pela linha do'BC: 

Ainda não está acertado 
com os credores o prazo no  

qual se fará o pagameiktó 
doküS$ 5;8 bilhões acert4:, 
dos como valordo financia. 
mento para .este -ano. Más-, 
conforme , : é , ear 

eiri5situações -cio ,gfr-
nero,, ,que o prazo detPagaz 
mento; e ta lif bém '.;ear4111- 
çiksejkm;inferiores às COO-
dições definidas;  ,,park ,:o 
reesc alon a menta dõ ,  esto-
que da dívida; , 

::HIPOTESES 	, 
m inistro , dá ,Fazenda 

considera GValor de -415$ 
;5;8. bilhões:ha :medidaipara 
cobrir -as-•nee ess idades - 
financiamento_d.este anc); -  a 
nartirda.s seguintes hipóte-
ses: 'fim saldo na Ralanca 

,Çoinercial (de ',US$ 114 bi- 
lhões e um déficit. .de US$ 

bilhões naeontá detran. 
saoõescorrentes.)As proje-
ções para- a taxa de -juro in-
ternacional; que ,em, sete In. 
,bro 'estavam:, nos patama-
res ;de 13,75%,- -para - - a 
.",prime-rate" e de ,8,596;pa-
ra-a-,"Libor".foram revisa-
das .para os iníNreiS,de 8" 
da "prime-ratee 7% para 
a `Libor". Também •cons-
tam, daprojeções do ba-
lanço de pagamentos deste 
ano, hipóteses que o mirOs. 
tro. da Fazenda considera 
"prudentesR mas. estrio. ,s-u-

' jeitas a .mudanças. c asoos__ 
entendimentos na área ex- 
terna. prossigam satisf ato. 
riamente: desembolsos 
líquidos negativos para íO 
Banco Mundial entre US$ 
200 milhões e US$ 300 m4.- 
lhões; para os credores ofi-
ciais do Clube de Paris de 
cerca de US$ 200 milhões ,e 
para o FMI de US$ 450 mi-
lhões. 

JUNHO 
A partir dos entendimen-

tos acertados no sábado, 4s 
negociações com os credo-
res continuam em tordo 
dos outros pontos, mas ¡o 
acordo não estará assinado 
em fins de março. Se con-
cluído no final deste mes, 
nos seus termos redacio-
nais, o comitê-assessor da 
dívida brasileira dá início 
eín abril ao processo de co-
lete de adesões que é sem-, 
pre demorado. O próprio 
ministro da Fazenda esti-
ma que só em junho o Bra-
sil estará, afinal, assinando 
formalmente o acordo com 
os bancos credores. Junho 
é também o:mês em que es-
pera ver wpróvado pelo 
"Board" do FMI os,,termes 
do acordo que *o Brasil ço-
meça a negociar, em torno 

'de Om emaréStimo 
"standby" . daquele orga-
nismo; já em fins de mar-
ço. "No final, deste mês de-
vemos receber umkmissão 
negociadora, do FMI do 
BraSil", diSse elé ontem. 


