U

Nnovo nome

para “‘escrow’’

por Paulo Sotero
de Washington
((_Zonﬁnuo;do da 19 pégina)

forcando o Brasil a fazer
“um' levantamento puro e
simples da moratéria, com
a utilizacdo de uma parie
das reservas cambiais do
Pais, sem uma contraparti-
da.imediata dos bancos,
em' dinheiro. E isso, suge-
riu.a fonte, poderia com-
prometer todo o acerto.

Antes mesmo de as aten-
¢des se focalizarem no pro-
blema-contébil representa-
do pelo uso da ‘“‘escrow ac-
count’” no BIS, vérios ou-
tros problemas continua-
vam. sem solu¢do. Os re-

. presentantes dos bancos e
\ do.governo brasileiro ainda
ndo se entenderam, por
exemplo, sobre quanto o
Brasil pagaré de ‘““spread”
(taxa:de risco), pelos depd-
sitos que os bancos fariam
no. BIS, segundo a férmula
original, depois que o di-
nheiro se transformasse
em empréstimo para o
Pais. Na hipétese de se con-
seguir contornar a questio
contabil e preservar o que
jé& foi‘acertado, isso ocorre-
rd no momento em que o0s
fundos depositados no BIS
comecarem a ser canaliza-
dos para os bancos credo-
res; a fim de cobrir a conta
de juros em atraso do Pais.

Segundo fontes financei-
ras; a diferenca entre os
dois campos, em rela¢do ao
‘‘spread”’, era ainda consi-
deravel, ontem. O Brasil,
de acordo com essas fon-
tes, pleiteara inicialmente
pagar apenas o custo dos
fundos, ou seja, Libor, en-
quanto os bancos deixaram
claro que ndo aceitariam,
em hipétese alguma, co-
brar menos do que Libor
mais 0,815%, que a taxa de
risco do México. Este é um
item pesado da negociacao
pois, .ao fixarem um preco
para o empréstimo-ponte
que fardo ao Brasil, atra-
vés do BIS, os bancos cre-
dores ja estardo indicando
o ‘‘spread” que cobrarido
no acordo de reescalona-
mento da divida, a ser bus-
cado em novas negocia-
¢des, até o fim do ano. Na
proposta que encaminhou
aos bancos credores, no dia
25-de setembro passado, o
governo brasileiro, que ini-

~cialmente falara .
—-‘spread zero'’, passou a
ressaltar a ‘‘necessidade
absoluta de ajustar a taxa
de juro a capacidade de pa-
gamento de cada pais” e

“(implementé4-la) imedia-
tamente sobre o total da
divida de médio prazo’.
Por fim, havia ainda difi-
culdades sobre a natureza
contabil dos depésitos dos
bancos no BIS, a serem
também esclarecidas.

. Apesar de as fontes dos
dois lados, diretamente en-
volvidas nas negociacoes,
indicarem que um acordo
era iminente, executivos de
grandes bancos america-
nos e europeus expressa-
ram seu ceticismo sobre as
chances de haver um en-
tendimento, chamando a
atencdo para dois obstécu-
los ainda nio superados. O
problema mais urgente é a
definicio do universo de
bancos que participara do
depdsito no BIS. Indagada
a respeito, por este jornal,
uma alta fonte brasileira
disse ontem que nio tinha a
resposta porque ‘‘isso é as-
sunto dos bancos”. Falan-
do:a este jornal, na semana
passada, o presidente do
comité de bancos, William
R. Rhodes, admitira, por
sua vez, que os bancos ja-
poneses e europeus nio
gostam da idéia de partici-
par do empréstimo-ponte
via BIS porque o conside-
ram “uma forma de solu-
cionar um problema que é
s¢ -dos bancos norte-
americanos’’.

Como se sabe, o objetivo
do acordo de suspensio da
moratéria que estd sendo
buscado, com base numa
proposta . elaborada pelo
Departamento do Tesouro
e..pelo Federal Reserve
Board (Fed, o banco cen-
tral) dos EUA, é evitar a
reclassificacdo dos em-
préstimos que os bancos
norte-americanos fizeram
A0Brasil.
~“Eu nao vejo como o0 co-
mité fara para atrair os
bancos europeus e japone-
ses a colocar esse dinheiro.
Esses bancos tém boas re-
servas contra riscos em
seus empréstimos ao Bra-
sil, ao contrario dos bancos
norte-americanos podem
capitalizar juros e nio tém
nenhum motivo para au.
mentar seus empréstimos
a0 Pais participando do
acordo que estd sendo ne-
gociado para resolver um
problema dos bancos dos

UA. Eles sio desestimu-
‘lados também pela situa-
¢do de desgoverno em que
‘0 Brasil se encontra, que
‘inibe qualquer esfor¢o ra-
‘cional de politica econémi-
ca”, disse uma fonte de um
‘banco inglés.

“-0 outro problema esta li-
‘8ado ao proéprio cronogra-
‘ma-que o acordo em nego-
‘tiagcdo estabelece para que
se busque um acordo mais
‘amplo, de reescalonamen-
to da divida. “Eu nio sei
‘como vocé vai conseguir a
adesdo dos bancos a um

acordo de reescalonamento
da divida de 1988 e 1989 em
dezembro de 1987, antes de
se saber os termos de um
acordo entre o Brasil e o
FMI, etc.”, disse um exe-
cutivo de um grande banco
de Wall Street.

De acordo com uma fonte
oficial brasileira, os ele-
mentos que compdem a es-
trutura basica do acordo de
suspensdo da moratéria j4
estavam definidos na ma-
nhé de ontem. Naquele mo-
mento, ressalve-se, o fun-
cionério brasileiro ainda
trabalhava com a formula
da ‘“‘escrow account” no
BIS. Numa importante con-
cessdo feita aos bancos, o
governo brasileiro, que ini-
cialmente pleiteara o refi-
nanciamento de 100% dos
USS$ 4,3 bilhdes de juros de-
vidos entre o dia da decre-
tacdo da suspensio de pa-
gamentos, em 20 de feve-
reiro passado, e o préximo
31 de dezembro, refez as
contas e diminuiu suas ne-
cessidades de financiamen-
to deste ano em 25%, para
US$ 3,4 bilhdes. Isso foi
possivel, segundo a fonte,
gracas a boa performance
da balanca comercial, nos
ultimos meses.

O representante brasilei-
ro indicou, ainda, que essa
reducdo das necessidades
de financiamento em 1987
representou ‘‘uma vitéria”’
nas negociacdes, pois reti-
rou da pauta a questdo do
“burden sharing”’, ou seja,
da divisao do financiamen-
to do déficit de balanco de
pagamentos do Brasil en-
tre os credores privados e
os organismos oficiais, es-
pecialmente o Fundo Mo-
netario Internacional, a
quem o Brasil pagard um
total de US$ 1 bilhdo até o
fim do ano, em juros e
amortizacdo de emprésti-
mos anteriores.

A fonte indicou, ainda,
que dos US$ 4,5 bilhdes que
seriam depositados no BIS
US$ 1,5 bilhdo, ou seja, o to-
tal da contribuicdo brasi-
leira para a conta, seriam
usados para cobrir os juros
atrasados do dltimo tri-
mestre deste ano. Os quase
US$ 3 bilhdes de juros ven-
cidos entre fevereiro e 30
de setembro seriam acer-
tados no momento em que
os bancos assinassem o _

~—~acordo dereescalonamento

de principal e de uma parte
dos juros de 1988 e 1989. A
“escrow account’’, que pa-
recia condenada a sair de
cena, ontem, fornecia ao
governo brasileiro um ra-
zoédvel instrumento conté-
bil para justificar, interna-
mente, a suspensio da mo-
ratéria, pois através dela
0os bancos eram obrigados
a se comprometer imedia-
tamente com o refinancia-
mento de 75% dos juros nio
pagos em 1987. Além disso,
a ‘“‘escrow account’’ prote-
gia a posi¢cdo de barganha
do Brasil na proxima fase
das negocia¢oes, na medi-
da em que condicionava o
acerto das contas do passa-
do a um acordo sobre os ju-
ros do futuro. As dificulda-
des colocadas pelos bancos
para manter a formula da
“‘escrow account’” pare-
cem, por isso, ter potencial
suficiente para comprome-
ter o acordo, caso nio se
encontre uma alternativa
igualmente palativel para
o Brasil.

MILLIET EXPLICA — O Brasil
se propde o suspender efeti-
vamente a moratéria decreta-
da em 20 de fevereiro para o
pagamento dos juros devidos
aos bancos privados 8o logo
tenha sido assinado entre o
governo e o comité assessor
da divida externa o protocolo
de entendimento prévio com
os pontos béasicos de um acor-
do geral.

No cronograma tracado e
que esté sendo negociado
com os préprios bancos, em
Nova York, isso poderia ocor-
rer no final deste més. Até I6,
no entanto, precisa ficar sa-
cramentado o contrato em tor-
no do depésito de parte dos
juros que o governo brasileiro
e credores privados efetua-
riam, de comum acordo, como
cauclo para avalizar o proces-
so de negociacdes.

As indicacdes foram dadas
ontem pelo presidente do
Banco Central, Fernando Mil-
liet de Oliveira, cos senado-
res que atenderam & Comis-
s8o da Divida Externa para
interpel4-lo. Conforme relato
do préprio presidente da co-
miss8o, senador Corlos Chia-
relli, do PFL-RS, a participacdo
brasileira no depésito — de
cerca de US$ 500 milhdes em
uma primeira etapa, equiva-
lente @ um més de juros reti-
dos — seria concretizada atra-
rds de trés diferentes parce-
as.

Os bancos, por sua vez, pre-
cisam encontrar entre si @ me-
lhor solugdo para garantir o
parte de depésito que lhes ca-
be, cerca de US$ 1 bilhdo.
Existe da parte dos pequenos
bancos, tanto norte-
americanos quanto europeus,
uma resisténcia em contribuir
com esse depbsito e o presi-
dente do Banco Central admi-
te esta dificuldade — “prova-
velmente, os maiores bancos
é que vdo participar do depé-
sito”, disse Milliet.



