E a seguinte a integra da nota distribuida
ontem pelo ministro da Fazenda, Mailson da
Nobrega, sobre o acordo fechado pelo governo
brasileiro com os bancos credores:

“Concluiram-se, em Nova York, as nego-
ciagbes éntre a Delegagao Brasileira e o Comité
Assessor de Bancos sobre a concessio de recur-
sos novos ao Brasil e para reescalonamento a
médio prazo da divida externa brasileira para
com os bancos privados. O protocolo sobre o
Programa Financeiro para 1987, 1988 e primei-
ra metade de 1989 estd sendo distribuido ao
conjunto dos cerca de 700 bancos credores do
Brasil, com vistas a sua adesdo ao acordo preli-
minar concluido com o Comité dos Bancos.

Apbs mais de oito meses de iongas ¢ por
vezes dificeis negociagdes, o Brasil concluiu um
dos melhores acordos de reescalonamento j4 al-
cangados por um pais devedor. Em quase todos
os principais pontos do acordo, o Brasil conse-
guiu termos e condigGes iguais aos melhores jd
obtidos por um pais devedor e, em alguns desses
pontos, obteve condigbes ainda melhores do que
as pré-existentes.

Sdo a seguir resumidos os pontos principais
do acordo, divididos em duas categorias: os
pontos financeiros e os avangos conceituais.

A) PONTOS FINANCEIROS.

REESCALONAMENTO DO PRINCIPAL - O
acordo prevé o reescalonamento da divida venci-
da e por vencer entre 1987 e 1993 por um
fen'odo de 20 anos, com 8 de caréncia (o mais
ongo prazo de reestruturagio ji obtido por um
pais devedor). O reescalonamento cobrird 94%
da divida brasileira de médio e longo prazo para
com os bancos comerciais, no valor de 63,6
bilhes de dolares.

RECURSOS NOVOS - O montante do fi-
nanciamento dos bancos para o periodo de
1987, 1988 e primeiro semestre de 1989 foi
fixado em 5,8 bilhdes de délares, dos quais 5,2
bilhGes se referem a recursos de longo prazo; e
600 milhdes dizem respeito i recomposigdo das
linhas de curto prazo. O prazo para amortizagio
dos novos empréstimos ¢ de 12 anos, com § de
caréncia (prazo igual ao mais longo j4 obtido por
um pais devedor). ~

Os novos recursos serdo fornecidos median-

- te diferentes mecanismos: empréstimas aralelos
e co-financiamento com empréstimos do Banco
Mundial; bdnus para recursos novos; linha co-
merciab nova, no.valor de 600 milhdes de déla-
res, para o financiamento de importagdes e ex-
poxtages brasileiras de médio prazo.

. Com o objetivo de criar um incentivo para a
rapida adesdo ao pacote financeiro, os bancos
que prontamente manifestarem sua participagio
receberdo uma comissdo (de 3/8 de 1% —
0,375 % — para os que aderirem até 05.08.88 e
de 1/8 de 1% — 0,125% — para adesdes até

02.09.88). Esta comisdo € paga uma tnica vez e,
portanto, ndo se adiciona ao spread. Além disso,
os bancos poderdo converter uma parcela resi-
dual dos novos recursos em investimento, fora
do sistema do leildo, durante 3 anos — apés um
periodo da caréncia de 12 tneses; depois de
formada a massa critica —, dentro de um limite
mensal de 50 milthes de délares, perfazendo,
portanto, um total de US$ 1,8 bilhdo no ma-
ximo.

TAXA DE OS — O acordo prevé um
spread de 13/16 — 0,8125% — (igual ao methor
j& obtido por paises devedores) sobre a Libor, a
partir de 01.01.88 para os depésitos no Banco
Central, e a partir de 01.01.89, para toda a
divida vincenda do setor piiblico.

A aplicagio do novo spread dentro do me-
canismo do carve out permitird uma economia
de pagamento de juros em 1988 de 300 milhdes
de doblares. A reprogramagio do pagamento de
juros, de trimestral para semestral, proporciona-
rd uma economia adicional, em 1988, de 600
milhdes de délares. A redugdo total no pagamen-
to de juros no corrente ano, em decorréncia do
acordo, serd da ordem de 900 milhdes de déla-
res. A economia de recursos para o periodo de
consolidagdo (1987 a 1993), em decorréncia do
reajustamento e da reprogramagio da taxa de
jueos, serd de 2,5 bilhdes de délares. No periodo
de reescalonamento (1987-2007), a economia
serd superior a 4 bilhdes de délares.

TIMO — O reempréstimo por
parte dos bancos dos recursos ji comprometidos
com o Banco Central ficard condicionado a limi-
tes € a prazos especificos, 2 semelhanga do que j4
foi feito no acordo de 1986. Assim, os reemprés-
timos para o setor privado estardo subordinados
a um prazo minimo de 7 anos, com 5 de carén-
cia, para os recursos j4 depositados; e de 6 anos
com 3 de caréncia, para o dinheiro névo. Além
disso, estardo sujeitos a um teto. mensal fixado

pelo Banco Central em 100 milhes de délares |

para 1988. Para 1989, haverd uma cota anual de

1,5 bilhdo e para 1990, uma quota de 1,55 .

bilhdo. Os reempréstimos para o setor piblico
estardo circunscritos 4 rolagem da divida e sub-
metidos a um prazo minimo de 12 anos, com 5§
de caréncia, tanto para os recursos depgsitados
quanto para o dinheiro novo. 7'
LINHAS DE CURTO PRAZO '- 8 linhas
comerciais e interbancérias, no valor total de 15
bilhdes de dolares, foram prorrogédabipor um
prazo de dois anos e meio {o. majQr prazo ja

obtido para linhas de curto prazo per,am pais °

devedor). R Y]
B) AVANGOS CONCE]T'UAIg(

INSTRUMENTO DE SECURITIZACAO -
O pacote financeiro conterd um ifstitpento de
securitizacdo, ou bdnus de saida, 4 p&F oferecido

aos bancos, até o montante de 15 milhdes de
délares por banco, com as seguintes caracteristi-
cas: taxa de juros fixa de 6% ao ano; prazo de
25 anos; conversibilidade em titulo em cruzados
por igual prazo. O desconto implicito do titulo é
superior a 30% do valor nominal. Se todos os
bancos optarem por este instrumento, cerca de
400 bancos poderdo retirar-se do universo dos
bancos credores do Brasil. Além disso, o acordo
contém os ‘‘waivers” necessdrios para que o
Brasil, a4 luz desta primeira experiéncia, possa
emitir novos instrumentos d¢ securitizagio para
a caprura do desconto no mercado secunddrio.

CLAUSULA DE SALVAGUARDA — O
acordo contém uma cldusula de salvaguarda, a
mais ampla jd acertada no dmbito de um acordo
de reescalonamento. Esta clausula faculta ao
Brasil a possibilidade de solicitar consultas aos
bancos, com vistas 4 emenda do acordo, diante
de quaisquer fatores financeiros ou econdmicos,
inclusive mudangas nas varidveis externas.

PENHORA DE DEPOSITOS DO BANCO
CENTRAL - As cldusulas relativas 2 imunidade
de execugao dos bens do Banco Central no Exte-
rior foram revistas, com o objetivo de assegurar
a devida protegdo das reservas brasileiras, Entre
as modificagBes feitas vale destacar duas: uma é
a introdugio do principio adotado pela legisla-
¢30 norte-americana para a protegao de bens de
bancos centrais, segundo o qual bens em nome
de ‘bancos centrais e para seu uso préprio ndo
estdo sujeitos a apropriagdo, quer antes, quer
depois de julgamento; outra é a eliminagio de
textos interpretativos sobre o que sejam bens
utilizados em atividades comerciais. De acordo
com a nova férmula, estdo afastados da possibi-
lidade de penhora os bens depositados pelo Ban-
co Central em seu nome ¢ para seu uso proprio
ou os bens ndo utilizados em atividades comer-
ciais, ou seja, aqueles bens que, de acordo como
Direito Internacional, gozam de imunidade. A
solugio encontrada assegura desta forma uma
protegdo adequada das reservas brasileiras man-
tidas em nome do Banco Central no Exterior,
como pretendia o Brasil.

VINCULO COM O FMI — Outro impor-
tante avango do pacote financeiro brasileiro diz
respeito ao relacionamento entre o acordo com
as bancos e o programa com o FMI. Em primei-
ro lugar, a negociagio com os bancos — e por-
tanto a definicio do montante de recursos novos
— precedeu o inicio das discussdes com o Fundo
— e dessa forma a avaliagdo por parte do FMI
sobre as necessidades de recursos tinanceiros do
Pais.

Em segundo lugar, o acordo contempla uma
férmula inteiramente inovadora para a questdo
da relagdo entre o programa do Fundo ¢ o
acordo com os bancos, na medida em que ela
elimina os vinculos entre os desembolsos do

Fundo e os desembolsos com o bancos, vinculo
que o governo brasileiro havia indicado desde o
inicio das negociagGes que ndo era aceitavel.

A solugdo proposta pelo Brasil substitui o
mecanismo de vinculos automdticos de desem-
bolso pela idéia de paraielismo. Os dois acordos
— o pacote financeiro com os bancos e o progra-
ma com o Fundo — seguem paralelos. O Brasil
comegou a negociar com os bancos, e ndo com o
Fundo, e os dois acordos deveriam entrar em
vigor mais ok menos na mesma época. A rapides
com que se concluiram as negociages com o
Fundo fard com que o acordo com o FMI entre
em vigor antes do acordo com os bancos. O
desembolso da primeira parcela dos bancos, a
maior delas, ndo estard condicionado a resulta-
dos do programa econdmico.

A segunda parcela dos bancos levard em
conta o fato de o Brasil estar prosseguindo com o
seu programa de ajustamento {0 que serd atesta-
do pelo diretor gerente do FMI). Mas ndo estard
submetida a critérios especificos de desempenho,
nem a desembolso prévio por parte do Fundo.

A dltima parcela dos bancos levard em con- -

ta o cumprimento satisfatério do programa de
ajustamento. Mas, mesmo nesta hipétese, ndo
existe um vinculo automdtico, na medida em que
o acordo prevé um mecanismo também inovador
de votagao por parte dos bancos.

CONCLUSAQ

O encerramento das negociagoes com o Co-
mité Assessor dos Bancos marca outro passo
importante para a normalizagdo das relagbes
com a comunidade financeira internacional e
para a obtengdo de recursos adicionais ao cresci-

mento do Pais. O protocolo acordado com os -
bancos estd inteiramente na linha das diretrizes -

bdsicas da proposta brasileira de 25 de setembro
de 1987. Os resultados da negociagio podem ser
considerados plenamente satisfatorios.

Na parte convencional do acordo, relativa
basicamente 20s termos e condigBes da reestru-
turagio do principal e da concessio de recursos
novos, como ja assinalado, o Brasil conseguiu

condigGes pelo menos iguais as melhores que ja

haviam sido obtidas e, em alguns casos, condi-
¢Ges ainda mais favordveis. O volume de recur-
sos novos — um dos maiores jd obtidos —,
prazos mais longos e taxas de juros mais baixas
deverio proporcionar um significativo alivio no
servigo da divida.

O acorde concluido contém, também, im-
portantes elementos ndo convencionais, que nio
figuravam nem em acordos brasileiros anterio-
res, nem mesmo — alguns deles — em acordos ja
concluidos por outros paises devedores com seus
bancos credores. O acordo conterd um instru-
mento de securitizagdo com um desconto impli-

cito; uma cldusula de salvaguarda; conterd dis- )

O acordo firmado pelo Brasil com os bancos credores

posighes novas para a protegao das reservas; e,

finalmente, uma férmula inteiramente nova no
que diz respeito & questdo da vinculagdo com o
Fundo Monetério Internacional.

O acordo brasileiro certamente nao repre-
senta, nem pretende ser, uma solugio definitiva
para o problema da divida externa do Pais. Mas
trard um aliviq substancial para o servigo da
divida, criard condigbes ao ingresso de novos
recursos para a retomada do crescimento e mar-

1

card avangos relevantes no tratamento da ques-
tdo da divida externa em geral.

A credibilidade récotiquistada quanto a di-
regdo da politica econdmica e a firmeza com que
foram conduzidas as negociagdes explicam os
resultados .alcangados. O Pafs venceu uma etapa
importante no caminho de uma solugao para o .
problema de sua divida externa.

Brasﬂia,-?.z de junho de 1988.”



