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Q ministro da Fazenda,
Maﬂson Ferreira da N¢-
gé compareceu ontem
a‘primeira vez ao plena-
rxd o Senado Federal, on-
de, ppr mais de quatro ho-
rals‘,, falou sobre a renego-
ciacdo da divida externa
brasileira e o congelamen.
to da Unidade de Referén-
cig de Precos (URP) para
o . funcionalismo publico.
Aos ‘senadores presentes o
ministro fez um extenso
digénostico da crise exter-
na’e detalhou os prmc1pals
Qnto§ da negociacdo ja
acertados com o comité de
as§e§soramento dos bancos
credores,
um “pacote’ de rene-
goc1acao da divida vincen-
da. entre 1987 e 1993, envol-
vendo US$ 63,6 bilhoes,
cGm iima economia previs-
ta, ngsse periodo de conso-
hda‘;éo, de US$ 2,5 bilhGes
—Cifra idéntica ao valor
que o ministro calculou de
pre1uizo liquido da moratg-
ridda divida desde feverei-
rd dy ano passado.
pe$01s de uma hora de
031cao, escrita em 32
p gmas o ministro foi ar-
gmdo pelos senadores e ou-
v1u ¢riticas do senador Fer-
apdd Henrique Cardoso,
( MDB SP) que se colo
cou ‘como ‘“‘oposicdo”’, e
alégou que as conqulstas
obtidas -nesse acordo ndo
representam nenhum
avango. “Trata-se de um
acordo convencional”, dis-
se ele, condenando o fato de
o pais ter saido da moraté-
ngf,“Sem vantagens, o que
nao’é culpa de vossa exce-
lepeia. Um governo que j4
tem quatro ministros da
Fazenda em ziguezague
nd6 pode ter firmeza na ne-
go‘cfacao”, argumentou o
sena;lor xff(\:xhsta

‘0§ itens j& acordados en-
trg'o'governo brasileiro e o
conyité dos credores sdo:

¥0 montante do financia-
mento de médio prazo para
o ‘pagamento dos juros fi-
cou estabelecido em US$
5,2 bilhoes. Nas contas do
mmxstro chegariam, a US$
6 ;{bllhoes pois seriam US$
5,8 'bilhdes pedidos mais
USs 600 milhdes relativos a
récomposicio de linhas de
curto prazo. Como dos US$
5, 8 bilhdes _abateram-se

600 ‘milhoes de” econo
mfia“tom o “carve-out”,
réSultado final é cerca de
US$. 5,2 bilhdes, cujo prazo
de’ pagamento ¢ de doze
anos com cinco de caréncia
e “spread” de 0,8125% ao
ano.

“+'No periodo de consoli-
datdo da divida, de 1987 a
1993, 949% da divida externa
de médlo e longo prazos
junto aos bancos privados
internacionais (US$ 63,6 bi-
1hBes) serd reescalonada
pot vinte anos com oito de
ciréncia, alargando o per-
fil do endividamento exter-
nd.'Os novos vencimentos
do principal comegcam em
1995, quando repregentara
uma amortizacdo de 29
chegando a 10% em 2007,
ngm sistema progressivo.

"0 novo ‘“‘spread” de
0,8125% (treze dezesseis
ayos) sobre a Libor (que
sﬁ‘bstxtulré a “prime-
rate’) somente incidira so-
bte a divida do setor publi-
co ‘a'piiartir do dia 1° de ja-
néife do ano que vem. Ai o
govexno perdeu, pois dese-
]g‘v que 0 “‘carve-out” fos-

se metroatlvo a janeiro de

m dlagnstlco da

Mailson da Nébrega

1987. Sobre os depoésitos no
Banco Central (Deposit Fa-
cility Agreements), o novo
‘‘spread” vigorara a partir
do dia 1¢ de janeiro deste
ano.

¢ O Pais foi dispensado
de pagar US$ 300 milhdes
de juros moratorios previs-
tos nos contratos, em de-
corréncia da suspensao dos
pagamentos de juros desde
fevereiro do ano passado.

¢ O pagamento de juros a
cada semestre, em vez de
trimestral, reduz em US$
600 milhdes o fluxo de caixa
deste ano (ja abatidos do
dinheiro novo).

* Somando as economias
com o ‘“‘carve-out” (que de-
fine quando e sobre quanto
incide o novo ‘‘spread”),
reescalonamento da divida
e juros semestrais, chega-
se a seguinte conta: o Pais
deixa de pagar US$ 916 mi-
lhdes; no periodo de janei-
ro deste ano a junho do ano
que vem; j4 considerando-
se o reescalonamento da
divida de 1987 a 1993 por
vinte anos, essa economia
sobe para US$ 4,2 bilhdes.

¢ As linhas de curto prazo
— interbancaria e comer-
cial — de quase US$ 15 bi-
lhdes foram comprometi-
das por dois anos e meio e
acertou-se que desses US$
600 milhdes relativos ao in-
terbancario serdo transfe-
ridos para as linhas de co-
meércio, a cada ano, entre
1988 e 1990.

Com relacdo ao “relen-
ding” — o reempréstimo
dos recursos que estdo no
BC e os novos financiamen-
tos, internamente — obede-
cerdo as seguintes regras,
no caso do setor privado:

¢ O “relending’’ para os
depositos no Bacen podera
ser realizado com prazo de
sete anos e quatro de ca-
réncia;

* O reempréstimos do di-
nheiro novo tera de ser por
seis anos com trés de ca-
réncia.

¢ Para o reempréstimo
ao setor publico, em qual-
quer das duas hipoteses, o
prazo minimo ser4 de doze
anos com cinco de carén-

i a
COMISSAQ

0 governo brasileiro pa-
gard uma comissdo
(““fee’) de 0,375% (trés oi-
tavos) aos bancos credores
que aderirem rapidamente
ao acordo que estara deli-
neado no protocolo (‘‘term-
sheet’). Segundo o minis-
tro da Fazenda, se todos os
bancos aderirem no prazo
ainda a ser estipulado, o
Pais gastard no méximo
US$ 19 milhoes, cifra insig-
nificante se confrontada
com as vantagens de um '
acordo externo rapido.

‘A renegociacio da divi- |
da nio se esgota em uma
ou duas etapas. Ela é um
processo recorrente e, p
isso mesmo, exige fir
ey

de posic¢des, continuidade e
credibilidade na politica
econdmica, e, acima de tu-
do, determinag¢do politica
para fazer frente aos desa-
fios”’, conclui o ministro,
numa exposicdo elogiada
pelo senador do PDS, Jar-
bas Passarinho, que reco-
mendou ao ministro da Fa-
zenda prosseguir com “‘a
coragem de tocar causas
impopulares’’,

Sobre a moratoria da
divida, Nobrega fez uma
avaliacdo extremamente
negativa, tentando dimen-
sionar o *‘custo invisivel”
da suspensio dos paga-
mentos dos juros da divida
de médio e longo prazos.
Com a moratoria, o Pais
deixou de pagar no ano pas-
sado US$ 4,5 bilhoes em ju-
ros. Mas, segundo Nobre-
ga, deixou de receber re-
cursos que estavam em fa-
se final de negociagéo, algo
como US$ 5,2 bilhdes, e ain-
da pagou ao FMI, sem re-
ceber financiamentos em
troca, a quantia de US$ 1,8
bilhdo. Assim, calculou o
ministro, ao deixar de pa-
gar US$ 4,5 bilhoes, o Pais
gastou e deixou de receber
USS$ 7 bilhoes, contabilizan-
do um prejuizo de US$ 2,5
bilhGes. ““Ndo se trata de
discutir a moratoéria, mas
de ter humildade de rever a
situa¢do para evitar maio-
res problemas para o
pais’’, assinalou, lembran-
do que o fato de ndo pagar
0S juros no ano passado ndo
significou que ndo terd de
pagar mais.

ESTOQUE

Segundo os ultimos dados
do Banco Central relativos
ao estoque da divida em de-
zembro do ano passado, a

divida. ac

g e

divida bruta atingiu US$
121,3 bilhdes, sendo US$
107,5 bilhdes de divida de
médio e longo prazo e mais
US$ 13,8 bilhdes de divida
ndo registrados. Esta ulti-
ma apresentou um cresci-
mento de 48,1% sobre o ano
anterior, exatamente por
contabilizar a moratoria
estabelecida em fevereiro
de 1987.

Nébrega procurou defen-
der a retomada dos paga-
mentos dos juros da divida
de janeiro e fevereiro,
quando gastou US$ 994 mi-
thdes sem prejuizo para as
reservas cambiais. As re-
servas, segundo informou,
estio no mesmo nivel dos
US$ 4,4 bilhoes de dezem-
bro do ano passado.

Ao pagar os juros do bi-
mestre janeiro/fevereiro
deste ano ele deu seqiiéncia
a iniciativa do ex-ministro

Bresser Pereira, que ja ha-
via pago os juros de outu-
bro a dezembro de 1987,
deixando os pagamentos de
fevereiro a setembro para
serem  incorporados no
acordo com os bancos. O
Pais ainda ndo pagou mar-
¢o nem tem definido como
pagard os US$ 1,6 bilhdo
que vencem entre abnl cor-
rente e junho,

APROVEITAMENTO

0 senador Fernando
Henrique Cardoso acha que
o ministro da Fazenda néo
aproveitou bem o estado de
moratéria para barganhar
mais na mesa de negocia-
¢do, trazendo para o Pais
um acordo inferior ao que
Bresser Pereira havia pro-
posto. Nébrega discordou,
obviamente, mostrando
que entre as sugestoes de
Bresser, como ‘‘spread”
zero, e o ‘‘spread’’ médio

a0 Congresso

que o Pafs pagava, de 1,6%,
obteve-se um meio-termo,
de 0,18125%.

Entre novos financia-
mentos, de US$ 7,3 bilhoes
solicitados pelo ex-ministro
para o mesmo periodo e os
US$ 4 oferecidos pelos ban-
cos, acertaram-se US$ 6,4
bilhoes.

Nobrega confirmou que
vai aceitar o monitoramen-
to do FMI, a partir de um
acordo “‘stand-by’’ de doze
a dezoito meses, mencio-
nou a necessidade de cor-
tar o déficit pablico e re-
pensar o papel do Estado
na economia. Salientou que
a economia brasileira ¢
uma das mais fechadas do
mundo, mantendo, hoje,
uma relacdo de apenas 6%
de importacdes sobre o pro-
duto interno, enquanto
paises da América Latina,
como a Colémbia, tém essa
relacdo na proporcdo de
11,9%, e o Chile, de 17,1%,
entre outros.

Acredita que o Pais pode
percorrer novos caminhos
para captar recursos no
mercado de capitais inter-
nacional, seja através de
boénus, seja reduzindo o es-
toque da divida, mediante
instrumentos de securitiza-
¢d0, mecanismos que cede-
rao lugar aos empreéstimos
em moeda dos bancos co-
merciais, que predomina-
ram na década de 70.
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