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Iniciar negocla¢do multianual
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O negociador da divida
externa brasileira, Fernao
Bracher, embarca no final
da préxima semana para
Nova York tendo um com-
plicador adicional no qua-
dro politico interno que po-
dera afetar a disposicdo
dos bancos internacionais
privados, credores do Pais,
de fechar um acordo plu-
rianual com o Brasil. A re-
duc¢ido do mandato do presi-
dente José Sarney para
quatro anos poderéd criar
resisténcias junto aos cre-
dores internacionais, na
medida em que este gover-
no estd em final de manda-
to e politicamente enfra-
quecido.

Bracher até concorda
com a possibilidade de “‘re-
sisténcias’’, mas ponderou
ontem a este jornal que se-
ra melhor tanto para o Pais
quanto para os credores in-

ternacionais que o acordo

seja fechado agora. ‘“Quan-
to mais depressa tivermos
um prazo de referéncia
aceitdvel para ambos, me-
lhor, porque voltamos a
uma situa¢do de normali-
dade’, observou Bracher,
lembrando ainda que esté
‘“‘encarregado de fazer um
acordo que seja bom parao
Brasil e ndo para este ou
aquele governo’’.

Empenhado no fecha-
mento do acordo até o dia
15 de janeiro, Bracher fica-
r4 em Nova York do dia 30
deste més a 20 de dezem-
bro, quando volta ao Brasil
para passar as festas de
fim de ano, retornando a
Nova York em principios
de janeiro, onde fica até a
data final acertada com o
comité de assessoramento
dos bancos credores.

A tarefa da missdo de
economistas do comité de
assessoramento, que chega
amanhi, em Brasilia, é im-
portante na construcao do
acordo de refinanciamento
dos juros dos préximos dois
anos. Segundo Bracher, es-
ses economistas é que vao
colher os dados para a defi-
nicdo do ‘““pacote’ de juros,
calculado inicialmente em
US$ 10,4 bilhdes. A cifra fi-
nal serd produto da nego-
ciacdo bilateral.

SALVAGUARDA

Bracher disse, porém,
que nessa parcela deveré
ser acrescida a ‘‘clausula
de salvaguarda’, instru-
mento pelo qual, acima de
um determinado patamar
de taxa de juros, o Pais dei-
xa de pagar, sendo acresci-
do esse adicional no valor
final do refinanciamento.

Para esse segmento
‘“‘convencional’’ da nego-
ciagdo, Bracher acha que
devem prevalecer as condi-
¢Oes usuais de mercado. O
México, por exemplo, con-
seguiu o refinanciamento
por vinte anos. Juros e pra-
zo, segundo Bracher, sai-
rdao da mesa de negociacao.

Simultaneamente a pre-
paracdo desse lado ‘‘con-
vencional’” da negocia¢do
externa, ele estd traba-
lhando no desenho “‘dos
nosso bonus’’ (da securiti-
zacdo da divida). Bracher
disse que uma das vanta-
gens da “‘securitizacdo” é
que ela serd casada com a
conversdo da divida em ca-
pital de risco (nos termos
aprovados ontem pelo Con-
selho Monetéario Nacional).
“Os bonus serdo o unico
instrumento da conversédo

da divida em capital de ris-

co”’, disse ele, fazendo as -

contas na maquina de cal-
cular: ‘““com uns US$ 1,4 bi-
lhdo de conversdo anual,
com deségio de 20% no lei-
l3do, isso significard US$
1,75 bilhdo de bdnus consu-
midos na conversio a cada
ano’’. Assim, haverd uma
demanda efetiva, dando
maior liquidez aos titulos
brasileiros, que seriam ao
portador (do tipo ‘“‘exchan-
ge offer’’). O prazo de res-
gate desses titulos, segun-
do Bracher, devera ser en-

.tre 20 e 30 anos, e juros fi-

xos abaixo dos niveis de
mercado.

“WAIVER"”

Ele acha que sera facil
contornar, junto aos credo-
res, a questdo da obrigato-
riedade de repartir entre
todos os bancos credores
qualquer tipo de recebi-
mento fora do previsto no
contrato (‘“‘sharing provi-
sion”’). Se a conversdo da

divida em capital de risco
for uma maneira diferente
de receber créditos, ‘“‘entdo
o credor tera de autorizar
dar um ‘waiver’ para fazer
a conversao através dos bo-
nus’’. Ou seja, segundo ex-
plicou, “ao fazer a conver-
sdo o credor do Pais teréa de
dar um ‘waiver’ para que o .
bonus possa ser emitido’’.
Os bancos,segundo Bra-
cher, “acharam a idéia do
‘waiver’ (um perdado, uma
concordancia) boa para po-
der introduzir as modifica-
¢oes contratuais necessa-
rias’’, assinalou ele.
Bracher tem informa-
¢Oes de que os bancos cre-
dores solicitados a compa-
recer com o empréstimo-
ponte de US$ 1,5 bilhdo nes-
te ano, para realizacdo dos
depésitos em 30 de novem-
bro e final de dezembro, ja
estdo ‘““amealhando’ os re-
cursos. Hoje, por exemplo,
havera reuniao dos bancos
ingleses para uma tomada
de posicao, disse. J,
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