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"~ de Brasilia :

Ao acertar na noite de sé-
bado com os bancos credo-
res os entendimentos em
torno de trés pontos bésicos
do acordo de reescalona-

- mento da divida externa, o

governo brasileiro deu co-
mo vencida.uma etapa do
processo de negocia¢ao e

resolveu que fara ao longo .

desta semana -— entre

‘quarta-feira -e sexta-feira

— o pagamento de US$ 700
milhdes de juros atrasados,
dos quais US$ 500 milhdes
referentes 4 parcela gque
faltava de janeiro (a esti-

- mativa anterior de US$ 580

milhdes foi revista) e US$
200 milhdes dos juros devi.
dos aos bancos internacio-
nais privados em fevereiro.

- ‘0s recursos para isto vio

sair das reservas interna-
cionais do Pais.

Esta decisao foi anuncia-
da pelo ministro da Fazen.
da, Mailson Ferreira da
Nébrega, quando alinhou
os pontos em torno dos
quais se havia chegado a
um entendimeénto com os
bancos credores: o finan.

ciamento de US$ 5,8 bithGes -

para ajudar a fechar o ba-
lan¢o de pagamentos deste
ano; o ‘“‘spread”’ — taxa de

risco — de .0,8125% para es- .

‘te financiamento com uma
comissdo de incentivo A
adesido de 0,375%, ainda, a
recomposi¢do das linhas de
curto prazo (crédito ao co-
mércio e interbancério) no
valor de US$ 600 milhdes.
CURTO PRAZO

De imediato, conforme
informou Noébrega..os 14
bancos que compdem o co-
mité assessor da divida ex-

- terna brasileira (liderados

. depositada no Banco

pelo :Citicorp) se.compro-
metem a colocar US$ 300
milhdes para recompor as
linhas de ¢urto prazo, antes

mesmo dé os termos finais

do acordo serem redigidos,
0 que s6 devera ocorrer em
fins de mareo, na expecta.
tiva do governo brasileiro.
Este montante, que ficara
d Cen-
tral pelo prazo de no mini.
mo 180 dias € que s6 podera
ser sacade para atender as
operagdes cambiais de ex-
portagdo, vem ajudar a au-
‘mentar a§ reservas inter.
nacionais:

Quanto 80S juros de mar-

¢o, no vaier de US$ 230 mi.
1hdes, “nos estamos dispos-
tos a pagat no final do més

. se alcancarmos o acordo fi.

nal”, segundo observou o
ministro. Mas ndo haveré

" reserva em caixa suficien-

_..mentos-dos juros:aos-ban:

te para.efetuar os paga-

€0S Nos trés meses seguin-

‘tes, abril, maio e junho — e~
o Brasil pretende abrir ne..
gociacdes com os bancos:

*em torné .de um

empréstimo-ponte para co-

brir o servico da divida as-

-sumida com os banc¢os e
qué' verice no segundo tri-
mestre do ano.

¢ O total dos vencimen.
tos dos juros dos bancos é

~de US$ 1,8 bilhdo entre
_abril e junho. O. valor do

empréstimo-ponte ~ ainda

- depende de acerto com oS
credores, mas sera inferior
+-a US$1,8 bilhdo por que os

‘- bancos credores ndo entra. .

.y

rdo no esquema. Este fi.
nanciamento: nio  deveri

constar do acordo principal
_que o governo brasileiro
pretende ver -assinado com |

0 comité assessor em ju-

nho. Poder4, no entanto, "
- conforme colocou Mailson

da Nébrega, tomar a forma
de adendo ao acordo.
' “JUR

De dezembro para c4, in-
cluindo o pagamento de

"brasile

US$ 700 milhdes que sera
desmbolsado nesta sema-
na, o-Brasil terd remetido
aos bancos credores priva-
dos cerca de US$ 1,55 bi-
lhdo de juros, dos quais
US$ 500 milhdes somam a
parcela liberada ainda em
dezembro. O Banco Central -

.ainda ndo divulgou oficial-

mente a posi¢cdo das reser-
vas internacionais do Pais-
no final de 1987 — a tltima
expectativa era de que ti-
vesse ficado em torno de
US$ 4,4 bilhes — mas os
pagamentos referentes aos
juros de janeiro (no total de
US$ 850 milhdes) e de feve-

‘reiro (de US$ 200 milhGes)

sem duvida tém peso nega-
tivo'sobre o montante de di-
visas em caixa.

O governo brasileiro esta
consciente dos riscos:de es-
tratégia que - assumiu,
“Nés assumimos uma es-

tratégia de negociacdo que

encerrava altos riscos
quando fizemos: o ‘paga-
mento dos juros de forma
unilateral (o Brasil pagou
US$ 350 milhbes no inicio de
fevereiro sem ter qualquer
aceno dos bancos) e nos
dispusemos a continuar pa-
gando juros das nossas re-
servas & medida em que a
negociagdo prosseguisse’’,

- atestou o ministro da Fa.

zenda. .

. Ele considera o atendi-

mento em torno de alguns
pontos no sdbado como um

‘sinal claro e evidente de -

que houve progresso’’. So

ano aos bancos privados

~ USS$ 6,6 bilhdes, sem contar

com o montante que deixou
de ser pago em 1887 entre
fevereiro e setembro, no

‘valor de US$ '3 bilhdes, e
que sera desembolsado em -
junho dentro das regras do -

acordo interino firmado em
dezembro, .
: BANCOS - .
. BRASILEIROS '

O financiamento de US$
5,8 bilhdes acertado com os .
credores no siébado se des.-
tina, em principio, a fechar
as contas do balango de pa-
gamento este ano e, segun-
do Nobrega deixou. claro
ontem, em entrevista no
Palacio do Planalto, os
bancos brasileiros credo-
res do Brasil ndo vdo parti-
cipar deste financiamento.

“0Os bancos brasileiros
no exterior — o Banco do

Brasil é o maior credor do -

pais, mas também agén-
cias externas do Banespa e
de alguns bancos privados
tém crédito junto ao Brasil |
— v§o receber os juros nor-
malmente e, portanto, nio
entram no esquema de fi:

< gfieiamentos-dos~U8$ 5:8 -

bilhdes’’, atestou o minis-y
tro da Fazenda, depois de
ter feito aos ministros do
Conselho de  Desenvolvi-
mento Econémico (CDE)
uma explanacdo sobre os
entendimentos na drea ex-

texala.' . ;

comprometimento dos
‘bancos em financiar US$
'5,8 bilhdes nédo tem. ligacdo

" direta com os US$ 3 bilhdes -

que o Brasil tera de desem-
bolsar em junho justamen-
te para fazer frente ao em-
prestimo f{omado em de-
zembro no acordo interino.
‘“Nao ha qualquer vincula- -
¢do entre o valor do em-
préstimo e sua destina-
¢d0”, frisou Mailson da No¢-

brega ontem. Ele se reves- -

te, no entanto.. como uma
fonte nova de financiamen-

" to que sera usada para co-

brir os miais diversos de-

.‘sembolsos brasileiros, in-

cluindo ai os US$ 3 bilhoes.

Na verdade, conforme
atestou o -ministro, &
possivel que as necessida-

“des de financiamento para

o
cobrir as obrigacdes exter-
has neste ano sejam satis-

* feitas e, ainda, se feche de-
e Brasil deve este * Zembro com um patamar
em juros, o Brasiideve eSieé * go reservas internacionais

. belo menos no nivel de 1987,

i GANHOS
Caso o principio do
‘carve-out” — aplicagéo

ge uma taxa de risco me-

togue da divida — venha a
ger incluido no acordo, j4
neste’ ano de 1988 haveria
um ligeiro ganho no paga-
mento do servico da divida
éxterna que o ministro da
Fazenda calcula entre US$
+ 200 milhdes e US$ 300 mi-
- 1hdes. Além disso, as proje-
¢0es ‘das contas . externas
para este ano podem mu-
dar na medida em que hou:
ver um ingresso maior do
:que 0 esperado de recursos
‘do Banco Mundial (BIRD),
das agéncias de crédito go-

vernamentais e do Fundo,

Monetério Internacional
(FMI). Diante dessas pos-
sibilidades, o ministro che-
ga a considerar que parte
dos US$ 5,8 bilhdes, algo
em torno de US$ 500 mi-
lhdes, possa ser usada para
financiar o balanco de pa-
gamentos do ano que vem.
Nos entendimentos de sa-
~bado, .-conforme. Néhrega
_reportou, houve a aceita-

. ¢80 da parte dos bancos de -

considerar o ‘“‘spread’”’ me-
nor de 0,8125% — a taxa de
risco média. que o Brasil

paga hoje é de 1,66% — so- .

bre o estoque da divida
(contratos antigos) assu-
mida pelo setor publico. Is-
so representa um valor en-
tre US$ 48 bilhdes e US$-50
bilhdes no perfodo que se
quer reescalonar pelo pra-
zo de 20 ou 25 anos e cobre
dividas vencidas no perio-
do de 1986 a 1993. :
DIFERENCIACAO

O tratamento diferencia- .

do entre divida do setor pu-
blico e divida do setor pri-
vado é uma novidade no ca-

so brasileiro, j4 que até:

aqui nunca houve discrimi-

nacao pelo tipo do tomador .

do empréstimo nos acordos
de reescalonamento acer-
. tados com os bancos credo-
res. O ministro da Fazenda
explicou que seria muito
complicado aplicar o
principio do “‘carve-out” a

.divida do setor privado. Es-

or, de 0,8125% sobre o es- °

ta corresponde a 20% do to-
tal que esta sendo objeto de
negociacio, mas esta pul-
verizada em-10 mil contra-
tos, seja de empréstimos
diretos ou de operagdes to-
madas pela via do repasse,
dentro dos.termos da'Reso-
lucdo.n? 63 (um banco bra-

sileiro toma o financiamen-.

‘to 14 fora e repassa o em-
préstimo dentro do Pais pa-
ra um mutuério final).

" No global, incluindo divi-
das privadas ou publicas, o

Brasil espera reescalonar -

pelo prazo minimo de vinte
anos — com oito ou dez
anos de caréncia — o paga-
mento de amortiza¢des

equivalente a US$ 64, 2 bi-

lhdes, e pretende .usar co-

- mo referéncia- para os ju-

ros dessa divida a variagédo
da “Libor’’ —taxa pratica-
da no interbancario de-Lon-
dres. Hoje, cerca de 70% da

divida externa ja esté refe-.

renciada a ‘“‘Libor’’ mas

uma parte de cerca de 15% -
estd atrelada &

ainda
‘“prime-rate’’,.o juro prefe-
rencial-norte-americano.
CLAUSULA DE
PARTILHA
0 ministro da Fazenda
adiantou ontem que o Bra-

_sil pretende também in-
«~cluirnos termos.do-acordo -

que espera ter redigido em
fins de mar¢o um item pelo
qual os bancos renunciam
ao direito da -clausula de
partilha se algum parceiro
aderir ao projeto dé securi.
tizacdo da divida externa.
A securitizacdo implica
transformacdo-dos créditos
que os bancos tém‘na for-.
ma de empréstimo por cré-

ditos na forma de bonus da’

Republica brasileira e
sempre foi um impeditivo
para que o .projeto deslan-
chasse uma cldusula exis-

tente nos contratos firma- -
dos nas fases I e II de rene-

gociacdo da divida exter-

na. . -
_ Aclausula de partilha.diz

que qualquer credor, den-
tro do sindicato de bancos,
que receba o produto de um

pagamento da divida nego." .
ciada, deve reparti.lo com .

os demais. Se conseguir
dos bancos credores o
“waiver” (perddo) neces-
sdrio' para a dispensa da
clausula de partilha, o' Bra-
sil abre, entdo, campo para

do pelalinha do'BC.

os estdo fora do acordo

%

" a adesdo., voluntaria dos

bancos & securitiza¢do. ..,

.. Mas 0. Brasil pensa em

‘@marrar, no acordo finaly
trés:.condi¢cOes: ne - sentido
de garantir a:;recomposicio
das linhas de.curto:prazo.
Segundo, Nobrega, :existe
hoje: uma -insuficiéncia: de
US$ 1 bilhAoina valor:aloca:
do junto -a-financiamento -
ao -comércio e-a: depositos
no: interbancario, .nos . ter-

. mos definidos pelos antigos

projetos-3 e-4: do plang de .
refinanciamento da :diyiga

" definido no- passados e gye

totaliza-cerca de: USS$ 15 pj.
thées. @ - - g oy
.. -.-CURTO PRAZOQ... ...
. Nos-entendimentos de 4.
bado, o comité.debancgg ge
comprometeu 2 - Dugear -
uma. recomposicdo de ysg.
600 milhdes naquelas linhas
— dos quais US$: 300 -mpi.

-Ihdes seriam: alocados. ge

imediato pelos catorze igp.
cos.do comité — e um jne.
canismo estd sendo majg.
do, .segundo Nobrega, jys.
tamente para forcar 0s srea.
dores a-manterem o Ryyel
de compromisso no cCirto-
prazo (operag¢bes com me.
nos de 360:dias). ‘‘Os ban-

.€os- com insuficiéncia nas
-linhas ndo- terdo-direito-a
realizar a - transferéncia

dos créditos do projeto 4

(interbancario) para o pro- ...

jeto 3 (financiamento ao
comeércio), ndo. poderdo -
efetuar opgerac¢des de ‘‘re-

-lending’" *(reempréstimos
_interrios com as amortiza-
¢des que ficam retidas no

Banco Central) e também .
nio poderdo participar do
projeto da conversdo da
divida externdem investi-

_mento.de risco no Pais.

Com- a recomposicdo da-

‘quelas linhas, espera-se no
Banco:Central (BC) proce-

der.a.substituicdo gradual
dos recursos-que estdo hoje

~ financiando.. 0 -pagamento

de operac¢des cambiais an-
tecipadas para exporta-
c0es, com a linha especial
aberta no_BC no valor de
US$ 800 milhdes e que dis-
pensa a cobertura do finan-
ciamento externo. Um total

" de US$ 636 milhdes esta em-

uso naquela linha especial
e que custa ao tomador da
“Libor”’ mais uma taxa de.
0,625%. Os. bancos credo-"
res, que serdo obrigados a.

deixar o -valor da insufi-/"
- ciéncia-no curtg.prazo de-, .

positado no BC por-180 dias;"

-estariam estimulados a ..
movimentar 0s recursos - -

para ofinanciamento a ex-;
portadores brasileiros por
custo-mais baixoque o fixa- -

Ainda nao esta acertado
com os credores o prazo no

-.¢bes para.ataxa de

-jeitas.a~mudangas.caso.os

P
I

qual se fard o pagamente
dos, -US$ 5;8 bilhdes acertq;
dos como yalorido financia
mento para-este.ano. Mas,
conforme .indicou,:,:é: ;cor
mum, ‘em-situa¢des-do gé-
nero,;que;

meny ‘também-a caré
eia sejam-inferiores is con-
dicoes definidas; .para:-9
reescalonamento- do- esto-
que da diyida: - a0 v -5
. . HIPOTES]
+,/0¢ ministro ,da .Fazenda
considera o valor deUS$

5;8 bilhdes:na medjda; para

cobnir:-as-necessidades- de

financiamento deste ano;'a

partir.das seguintes hipote-

$es: -um .saldo na:Balanga

Gomercial-de US$ 11:6 bi-

Ihées e um déficit: de; US$

2,3 bilhGes na:¢conta detran. -
Sagles:correntes j

T
ternacional,'que em:setem-

.bro -estavam: nos -patama-

res;.de :8,75%: :para:ra

Y‘prime-rate’’ e de 8,5%:pa-
-«ra:a'Libor” .foram reyisg-

das:para:-os:niveis de -8,5%
da “prime-rate’! e’ 7% para
a-{*Libor’.. Também -cons-

tam;, das. projecdes. -do. ba-
‘lan¢o .de pagamentos deste

ano, hipoteses que o minjs.
tro. da Fazenda .considera
“prudentes!’, mas:estdo su-

entendimentos na area ex-

‘terna prossigam satisfato.
‘riamente: desembolsos

liquidos negativos para o
Banco Mundial entre US$
200 milhdes e US$ 300 mj:

lhdes; para os credores ofi-
- ciais do Clube de Paris de

cerca de US$ 200 milhdes e

para o FMI1de US$ 450

lhdes. - , :
: JUNHO = =,

A partir dos entendimeh- .
tos acertados no sabado, 3s
negociac¢des com os credo--
res continuam em torro
dos outros pontos, mas ;o
acordo ndo-estara assinado .
em fins de marco. Se cof-
cluido no final deste més,
nos seus termos redacio- .
nais, o comité-assessor da
divida brasileira da inicio"
em abril ao processo de co-

leta de adesdes que é sem-. °

pre demorado. O proprio
ministro da- Fazenda' esti-
ma que s6 em junho o Bra- -
sil estar4, afinal, assinando -

formalmente o acordo com
"05 bancos credores. Junho

£também o.més em-que es-
pera ver -aprovado pelo
‘“‘Board’’ do FMI os:termos
do acordo que ‘o Brasil co-
mega a negociar, em torno
de um ‘empréstimo

~‘standby’’-- daquele orga-

nismo; ja em fins de mar-
¢0. /‘No final deste més de-

. .vemos receber uma:missgo

negociadora, ‘do : FMI do.
Brasil”, disse ele ontem:: °

mi- -
S



