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O comitê de bancos en-
tregou ontem ao governo 
brasileiro uma dura con-
traproposta para o reesca-
lonamento da dívida exter-
na, na qual os credores ofe-
recem menos da metade 
dos US$ 11,5 bilhões que o 
Brasil solicitou em novos 
empréstimos e condiciona 
a viabiliza9ão de qualquer 
acordo à ida do País ao 
Fundo Monetário Interna-
cional (FMI), estabelecen-
do ainda vínculos fortes en-
tre os desembolsos dos cré-
ditos que vierem a conce-
der e os do FMI. 

O presidente 'do Banco 
Central e chefe da delega-
ção de negociadores brasi-
leiros, Fernando Milliet, 
afirmou que a oferta de 
"dinheiro novo" dos credo-
res está muito aquém das 
pretensões brasileiras. 

Em dezembro passado, o 
governo brasileiro pediu 
aos bancos um total de US$ 
11,5 bilhões, divididos em 
US$ 3,4 bilhões para 1987, 
US$ 3,7 bilhões para 1988 e 

US$ 4,4 bilhões  ira 1989. 
Segundo fontes o governo 
e executivos de ,baneas, a 
proposta brasileira não 
mudou de forma significa-
tiva desde então. 

Fontes bem informadas 
disseram a este jornal que 
as duas partes encerraram 
discussões preliminares so-
bre esse item na segunda-
feira passada, concordan-
do apenas em continuar a 
discordar. Milliet tinha pla-
nos de retornar ontem à 
noite ao Brasil, depois de 
permanecer quase três se-
manas em Nova York. Os 
demais integrantes da 
equipe de negociação volta-
ram a Brasília na terça-
feira. 

A proposta dos bancos, 
contida num espesso doeu-
mento entregue ao presi-
dente do Banco Central du-
rante uma breve reunião 
que teve com o comitê, na 
manhã de ontem, contem. 
pla entre US$ 4,5 bilhões e 
US$ 5 bilhões em novos em-
préstimos no período de 12 
de janeiro de 1987 e 30 de ju-
nho de 1989, sem especifi-
car os montantes para ca.  

da ano. Essas cifras 
cluem o dinheiro de que c.  
País precisará para refi• 
nanciar, a prazos mais lon. 
gos, os US$ 3,08 bilhões do 
crédito de curto prazo que 
obteve de 114 bancos credo. 
res em dezembro do ane 
passado,,no quadro do "en-
tendimento preliminar"' 
para o encerramento da 
moratória assinado em ou-
tubro pela equipe do então 
ministro da Fazenda, Luiz 
Carlos Bresser Pereira. 

Dois terços desse em-
préstimo — destinado a co-
brir perto de 70% da conta 
de juros não paga em 1987, 
em resultado da moratória 
de 20 de fevereiro — ainda 
não foram desembolsados 
e só o serão quando entrar 
em vigor o acordo que está 
sendo buscado agora. De- 
duzidos os US$ 3,08 bilhões' 
desse crédito, a oferta de 
"dinheiro novo" apresenta-
da pelos bancos não chega, 
na melhor dás hipóteses, a 
US$ 2 bilhões. 

Os bancos propuseram 
um "spread" (taxa de ris 
co) um pouco inferior a 1%, 
medidos em 16 avos. O Bra-
sil paga atualmente unv 
"spread" médio de 2% so-
bre o estoque de sua dívida 
externa de cerca de US$ 70 
bilhões aos bancos e pre-
tende reduzi-io ao nível de 
0,8125% concedido no final 
de 1986 ao México. A con. 
traproposta dos bancos não 
menciona, contudo, a ado-
, ção do sistema "carve ;  

out", pelo qual o novo 
"spread" é aplicado sobre ,  

o conjunto da divida, corno 
pede o Brasil. 

Os credores mostraram-
se um pouco mais genero-
sos em relação à renovação 
dos vencimentos do princi-
pal (que não tem esperan-
ça de receber), ampliando 
a janela de renegociação 
de 1986 para o inicio da dé-
cada de 90. Fontes banca-
rias não esclarecem os pra-
zos de pagamento e de ca. 
rência oferecidos para a re-
novação do principal, mas 

, indicaram que eles são con-
vencionais e estão em linha 
com os últimos acordos fei-
tos com outros países em 
desenvolvimento altamen-
te endividados. 

Um executivo de banco 
ouvido por este jornal indi-
cou que a contraproposta 
contém vários elementos 
que desagradarão o gover-
no Sarney. Disse ainda que 
ela reflete "a mesma infle-
xibilidade que os negocia-
dores 
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brasileiros demonstraram 
na mesa de negociação". 

Procurando diminuir o 
espaço para pressões ofi-
ciais de Washington, antes 
de apresentar sua contra. 
proposta ao governo brasi-
leiro, o comitê de bancos 
verificou se os números do 
balanço de pagamentos 
brasileiro com o qual esta-
va trabalhando eram con-
sistentes com os números 
do-FMI, do Banco Mundial 
e do governo americano. 
Conforme já noticiado por 

_este jornal, o time de eco-
notnistas do comitê esteve 
em Washington na semana 
passada para conversar 
com os técnicos do Depar. 
iam ento do...Tesouro, do Fe-
:leral 'Reserve (o banco 
central dos EUA) e dois dos 
organismos multilaterais 
de crédito. 

Segundo fontes financei-
ras, os bancos ainda não 
começaram a sentir pres-
são de Washington para 
chegar a um acordo com o 
Brasil mas não se sur-
preenderão se isso come-
çar a acontecer depois da 
visita a Washington do mi-
nistro-da Fazenda, Mailson 
Ferreira da Nóbrega, na 
semana que vem. De acor-
do cem essas fontes, a raiz 
da divergência entre a de-
legação brasileira e os cre-
dores em relação ao mon-
tante'-dos novos emprésti-
mos está no fato de o gover-. 
no hão ter diminuído seu 
pedido de dinheiro novo de-
pois que, em janeiro, au-
mentou em US$ 2 bilhões 
suas Projeções de saldo co-
mercial para 1988. Os re-
presentantes brasileiros 
alegaram que suas proje-
ções de entrada de recur-
sos oficiais (FMI, Banco 
Mundial, Banco Interame-
ricano e Clube de Paris) fo-
ram superestimadas, à me-
dida que os capitais dessas 
fontes- não estariam dis. 
poníveis antes das sema-
nas finais do ano. 

Os credores interpreta-
ram esse argumento como 
una sinal claro de que as ne-
gociações entre o Brasil e o 
FMI,:que o governo preten-
de iniciar em março e de 
cuja conclusão depende a 
retomada do fluxo do crédi-
to ()lidai, avançariam len-
tamente e entrariam pelo 
segundo semestre. Esta 
possibilidade consolidou 
entre eles a convicção de 
que os progressos nas nego-
ciações com o Fundo estão 
condicionados ao calendá-
rio da campanha do presi-
dente José Sarney pelo 
mandato de cinco anos. 

A:reação dos bancos teve 
dois' aspectos. No que diz 
respeito aos números,, o co-
mitê reduziu drasticamen-
te'os US$ 3,7 bilhões de "di-
nheiro novo" .que o Brasil 
pedirá para 1988, por conta 
da- melhora projetada no 
saldo comercial, e eliminou 
a necessidade de o País ter 
financiamento dos bancos 
em 4989, por conta dos fun-
dos oficiais que o governo 
-espera receber a partir das 
últimas semanas deste 
ano. - 

'No nível político, os cre-
dores privados decidiram 
retomar a exigência do en-
volvimento do FMI. Segun-
do fontes financeiras, a exi-
gência da ida ao Fundo vi-
sa, por um lado, reafirmar 
a validade do ritual tradi-
cional das negociações com 
países devedores e, por ou-
tro, viabilizar o próprio 
acordo.. "Nenhum banco 
vh aderir ao acordo, e mui- 

to menos assiná-lo, se o 
Brasil não tiver um progra-
ma negociado com o Fun-
do", disse um executivo de 
banco familiarizado com 
as negociações, assinalan-
do, porém, que o anúncio 
de um acordo poderia ser 
feito antes de o governo ter 
concluído as negociações 
com o FMI. O prazo médio 
do anúncio de acordos en-
tre os bancos e os países de-

-vedores e sua efetivação 
não é inferior a seis meses. 
Da perspectiva dos bancos, 
o envolvimento do Fundo é 
visto como indispensável 
também para viabilizar 

-• qualquer novo esquema 
provisório de financiamen-
to que venha a ser negocia-
do para colocar os paga-
mentos de juros do Brasil 
em dia. 

A vinda do ministro Mail-
son da Nóbrega aos Esta-
dos Unidos, na próxima se-
mana, acendeu a expectati-
va, entre os credores, de 
que ele traga não apenas 
concessões no que diz res-
peito aos termos da nego-
ciação. "Dinheiro falà 
mais alto que qualquer con-
cessão ou promessa", afir-
mou um banqueiro. 

"Os US$ 350 milhões que 
o governo pagou em juros, 
no mês passado, compra-
ram um pouco de boa von-
tade, mas não muita", no-
tou ele, deixando claro que 
os bancos pretendem colo-
car forte pressão sobre o 
ministro, que deverá ter 
contatos com alguns ban-
queiros, possivelmente na 
sexta-feira da semana que 
vem, em Nova York, de-
pois de cumprir a carrega-
da agenda de compromis-
sos que o espera em Was-
hington. 

Os credores percebem 
em Mailson um homem 
mais disposto à conciliação 
do que Milliet e, por razões 
óbvias, não perdem a chan-
ce para estabelecer a 
possível distinção entre 
eles. "O que temos ouvido 
na mesa de negociações 
não corresponde às decla-
rações conciliatórias em 
relação à dívida que têm si-
do feitas em Brasília", dis-
se um banqueiro. De acor-
do com funcionârios brasi-
leiros esse contraste decor-
re da'postura adotada pelo 
governo de evitar criar di-
ficuldades ainda maiores 
nas negociações, através 
de declarações públicas he-
róicas, mas ser firme na 
mesa de negociação. 

A realidade inescapável 
é, porém, que a contrapro-
posta dos credores está cal-
cada na percepção domi-
nante entre os banqueiros 
de que eles estão lidando 
com um 'país debilitado, 
que não tem armas nem 
coesão política interna pa-
ra reagir e está hoje entre-
gue a um governo isolado e 
desacreditado, prestes a 
enfrentar a hora da verda-
de na administração da 
economia doméstica. 

"O fato de a receita da 
governo no mês de janeiro 
não chegar para cobrir as 
despesas de pessoal revela, 
de forma definitiva, a natu-
reza do problema do déficit 
fiscal brasileiro", disse um 
banqueiro. "O presidente 
Sarney passará, agora, pe-
lo teste real: ele terá que 
cortar pessoal, terá que re• 
duzir salários, terá que fe-
char. empresas estatais". E 
não é o FMI que empurrará 
o presidente a tomar medi• 
das duras assim, notou c 
banqueiro. "Elas serão im-
postas pelas próprias reali• 
dades da economia brasi. 
leira", disse. 


