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Em compara¢ido com o
altimo acordo de renego-
ciacdo que fez com seus
eredores privados, no
inicio do ano passado, o
Brasil pagard mais juros
pelo empréstimo de curto
prazo que esta pedindo ago-
ra.a cerca de uma centena
deigrandes bancos comer-
ciais, caso estes aceitem
conceder o financiamento
antes da préxima quinta-
feira, dia 26, o ultimo prazo
para receberem a ‘‘comis-
sdo de incentivo’’ de 0,125%
oferecida pelo Pais.
-3No acordo de reescalona-
mento parcial da divida,
cobrindo os anos de 1985 e,
em caréter precario, 1986,
que-o entdo presidente do
Banco Central, Fernao
Bracher, negociou com os
banqueiros em janeiro do
-ano passado, 0 Pais pagou
1,125% sobre Libor de ju-
ros, sem outras taxas ou
comissoes. Esse acordo, é
werdade, nio envolvia no-
Yos empréstimos dos ban-
€0S, ‘mas apenas rolagem
.de principal e a garantia de

"~ Libor.

manutencio das linhas de
curto prazo.

Pelo empréstimo solici-
tado agora, como parte do
‘“‘entendimento prelimi-
nar” negociado também
por Bracher, na condicdo
de assessor especial do mi-
nistro da Fazenda, com o
qual o governo brasileiro se
propde a suspender a mo-
ratéria, o Pais oferece pa-
gar juros de 0,875% sobre
Adicionalmente,
contudo, o Pais dispbe-se a

recompensar os bancos -

com uma ‘‘comissdo de
participacao’”’ de 0,125%,
mais uma ‘““comissio de in.
centivo”’ de 0,1259%. Feitas
as contas, o Pais estaria
pagando, aparentemente, o
mesmo 1,125% “.pelo em-
préstimo de US$ 3 bilhdes
que pagou pelo reescalona-
mento parcial de principal
obtido no ano passado. Teo-
ricamente, isso poderia ser
interpretado como avango
brasileiro nas negocia¢oes
com o0s bancos, uma vez
que o acordo anterior nio

envolvia o chamado ‘‘di-

nheiro novo’’.
Mas, também nesse ca-
s0, a teoria, na pratica, é

outra e, caso o ‘‘entendi-
mento preliminar” frutifi-
que, o Pais acabara pagan.
do significativamente mais
de juros pelos US$ 3 bilhoes
do que foi indicado nos co-
municados e declaracges
formais de autoridades
brasileiras e porta-vozes do
comité de bancos.

A diferenca esta no fato
de que as duas comissdes
de 0,125% cada uma serdo
pagas adiantado pelo Pafs,
sobre o valor total do com-
promisso de crédito que ca-
da banco assumir até a proé-
xima quinta-feira, no mo-
mento em que ocorrer o
primeiro desembolso da
parcela inicial de US$ 1 bi-
lhdo que eles estdo sendo
chamados a fazer em torno
do dia 14 de dezembro.

Isso fica claro através da
leitura das mensagens —
obtidas por este jornal —
que o comité de bancos en-
viou na semana atrasada a
comunidade econémica in-
ternacional, descrevendo o
acordo preliminar e solici-
tando a cooperacéo de to-
dos para que ele produza o
resultado desejado pelos
dois lados, que é a normali-
zacao das relacdes entre o

" Brasil e os seus credores.

CONDICOES
Numa das mensagens,
que estipula os termos,
condi¢des e prazos do em-
préstimo de US$ 3 bilhdes a

‘ser feito pelos bancos, con-

tra a libera¢édo simultanea,
pelo Brasil, em datas pre-

determmadas de US$ 1,5

bilhdo em reservas atual:
mente depositadas no Ban-
co de Pagamentos Interna-

" cionais (BIS), 1é-se que as

duas “flat fees” de 0,125%,
ou seja, as comissoes de
partxcxpacao e incentivo,
serdo pagas ‘‘sobre o come-
timento dos'bancos na data
do primeiro desembolso do
empréstimo’’ e nio sobre o
valor efetivamente desem-
bolsado.

Num exemplo hipotético
de um grande banco cuja
parcela de participa¢io no
empréstimo de US$ 3 bi-
Ihdes seja US$ 100 milhoes,
as..condi¢des negociadas
estipulam que ele recebera
US$ 125 mil na frente (em
torno de 14 de dezembro), a
titilo de comissao de parti-
cipacdo e incentivo, caso
formalize sua adesdo ao
crédito até a préxima
quinta-feira. O mesmo ban-
co nio tera, contudo, de de-
sembolsar os US$ 100 mi-
lhdes imediatamente, pois
pode fazé-lo em até quatro
parcelas. A primeira delas,
em 14 de dezembro, seréd de
US$ 22 milhdes e servira
para refinanciar uma parte
dos juros vencidos entre 1°
de putubro e 30 de novem-
bro. A segunda, de USS$ 11
milhées, tem desembolso
previsto para 30 de dezem-
bro, e cobrira parte dos ju-
ros vencidos naquele més.
Hé uma terceira data, 11de

janeiro, para os desembol-

sos relativos aos vencimen-
tos de juros do ultimo tri.
mestre de 1987 que ainda
nao tiverem sido efetuados.

A ultima e maior fatia, .

de US$ 66 milhdes, porém,
56 serd desembolsada pelo
banco em junho, na melhor
das h1p6teses, quando, - ¢o-
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mo supde o ‘‘entendimento

preliminar”’, o Brasil e os.

credores internacionais as-
sinardo um acordo de refi-
nanciamento de juros e
principal de maior folego.
Os US$ 66 milhdes desem-
bolsados pelo banco men.

‘cionado no exemplo serdo

destinados a cobrir parte
da conta de juros vencida
entre 20 de fevereiro de

1987, a data em que o Brasil -

suspendeu os pagamentos
das obrigacoes da divida de
meédio e longo prazo, e 30 de

-setembro de 1987,

De acordo com cdalculos

‘de fontes financeiras ouvi-

das por este jornal, o im-
pacto do pagamento adian-

.tado das duas comissdes de
‘participac¢do, sobre o mon-

tante total que cada banco

se comprometerda a em-.

prestar, acabara represen-

tando um encargo real adi-

cional de cerca de 0,1% pa-

“ra o Pais no custo do em..

préstimo de curto prazo, ou
US$ 30 milhoes. “Num ce-
nério ideal, se todos os ban-
cos aderirem até o dia 26, o
Brasil pagara um juro final
de perto de 1,25% sobre o

' empréstimo’’, afirmou um
. banqueiro. Os bancos que
! perderem esse primeiro

prazo terdo mais uma se-

- mana, até 2 de dezembro,
" para entrar no acordo, ga-
- nhando, nesse caso, uma

comissdo de incentivo de

0,0625%,.

" POUCAS CONCESSOES
Uma andlise do conjunto

“de quatro mensagens en-

~ viadas aos bancos confir-

ma, por outro lado, que o
governo brasileiro obteve
poucas das concessdes que
buscava dos banqueiros ja
nesse.primeiro acordo pré-
vio. Além disso, o acordo
preliminar nio da nenhu-

‘ma garantia de que, uma

vez suspensa a moratoria,
o Pais nédo tera de voltar a
ela — uma hip6tese que as
autoridades brasileiras
pretendiam afastar quando
iniciaram as negociacoes.
Assim, ja na mensagem
enderecada & comunidade
de bancos, que o ministro
da Fazenda, Luiz Carlos
Bresser Pereira, e o presi-
dente do Banco Central,
Fernando Milliet, assinam,
eles informam que o Brasil
e 0 comité de bancos ‘““con-
cordaram em discutir’” a
participa¢cdo dos bancos
num pacote que cubra as
necessidades financeiras
do Pais nos anos 1987-1989,
mas que isso se refere a re-.
financiamento de juros fica
apenas implicito. Além dis.
50, as proprias autoridades
brasileiras admitem, em
sua mensagem, que a for-
ma final do pacote passara
por uma discussdo dos na-
meros da economia brasi-
leira a ser feita com o sub-
comité de economistas que
assessora o comité de ban-

cos. Outras reivindicacoes

brasileiras, como a mudan-
¢a de clausulas contratuais
para permitir a securitiza-
cdo da divida e a introdu-
¢do de meécanismos de sal-
vaguarda ‘‘de mercado”

Brasil pagari mais juros pelo empréstimo

para proteger o Pais contra
a elevacdo de taxas de ju-
ros ou quedas de precos in-
ternacionais de suas expor-
tacoes, sao apenas enun-
ciados.

No que concerne a rela-
¢d0 do Pais com o Fundo
Monetirio Internacional

- (FMI), o.Banco Mundial e

orgaos oficiais de créditos
dos paises industrializados,
os documentos nada reve-
lam além do que ja nao se-
ja conhecido.Na segunda
mensagem, assinada pelos
catorze bancos com assen-
to no comité, estes afir-

.mam Ssua creng¢a em que

‘“‘um programa voluntario
de securitizacdo’’ poderia
contribuir para a resolucao
do problema da divida ex-
terna brasileira. Mas, ao
longo do texto, reafirma-se
que qualquer negociacao
deve estar baseada nos
“Principios para um Plano
Concertado para Atender
as Necessidades de Finan-
ciamento Externo do Bra-
sil”’, que o comité apresen-
tou as autoridades brasilei-
ras no inicio de outubro,
respondendo a proposta
que o governo lhe apresen-
tou em 25 de setembro. E o

- primeiro desses principios

é a retomada do pagamen-
to dos juros, que o governo
brasileiro se compromete a
esforcar para manter em
dia, a partir de 1? de janei-
ro.

‘Na terceira mensagem,
assinada por Bresser e Mil-
liet, o governo brasileiro

_ pede a manutenc¢ao das li-

nhas de curto prazo nos
niveis pré-moratéria e a

. prorrogacdo do vencimen-
. to do principal de 1986 para

16 de junho préximo. O

. quarto comunicado, relati-
- vo ao empréstimo de curto

prazo de US$ 3 bilhoes, foi
enderecadec a um grupo

- menor de grandes bancos,
* que sdo convidados a dele
" participar. Ele solicita a

adesio desses credores ao
empréstimo e usa como
data-base a carteira de em-
préstimos de médio e longo
prazo que eles tinham no

~ Brasil em dezembro de

1985. De acordo com fontes
financeiras bem-

..informadas, o niimero de

bancos chamados a entrar
nesse empréstimo pode va.
riar, para cima ou para
baixo, em torno de 115.
Eles detém, em conjunto,
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cerca de 85% da ‘‘exposu:®
re”’ dos credores privado
no Pais.

INGLESES DIVIDIDOS " “

‘“Este acordo prehmman’é.” .
¢, na verdade, ruim pargt>
todos’’, disse a este- ]ormﬂw,
um banqueiro que partidi:™
pou das negociag¢des. ‘‘Ele-
deve ser suficiente para le:,.
var os bancos a se compro- ¢
meterem com o emrpest1
mo de curto prazo, pois é de, :
seu interesse que isso acon- .
teca. Mas nio vai passar
dai, porque este acordo ¢
um exercicio de lmgulstlca
entre dois grupos necessi-
tados de se enganarem a si-
proprios e a seus respecti-
vos eleitorados’’, afirmou o
banqueiro. C

Para ele, o ‘“‘entendimen: ;
to preliminar’ ndo assegu- .
ra que ‘‘nés chegaremos a-
fase segumte” que é a de
negoclacao de um acordo :
mais amplo. *Os bancos .
simplesmente ndo vio con-
cordar com nada antes de‘
saber com quanto o FMI, o.
Banco Mundial e as agén:'
cias oficiais dos paises ri-.
cos vio contribuir. E isse!
nao vai ocorrer antes de ¢.
Brasil ter um programa ne-’
gociado ¢ om o
FML". Referindo-se a rei-
vindica¢do brasileira de:
que o desembolso de futu-:
ros empréstimos de bancos:
nio esteja vinculado a de-.
sembolsos de empréstimos’ -
do FMI, vérios banqueiros.
disseram a este jornal que;
0 acordo maior nio sairé:
Sem que sejam estabeleci-
tlas regras claras de condi-
tionamento dos desembol-
§os. 7

Bancos norte-
americanos e europeus tem
nanifestado opinides Se-
inelhantes nas reuniﬁes
Gue tém tido com seus coor-
ﬂenadores regionais para
liscutir o pacote. Os ban:
tos ingleses, por exemplo;
estio divididos, com o
Lloyds a favor do acordo
prévio, o Marine Midland e
o National Westminster
contra e o Barclay‘s numa
posi¢io intermediaria:
‘“Ainda que o acordo fossé
uma coisa sélida, o que nao
¢, haveria de ter algum tip¢
de certeza sobre os rumos
_da economia e da_politica
brasileira — e isso &, neste
momento, pedir o im-
possivel’’, assinalou um
funciondrio de um banco
inglés.
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