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do de

US$ 6 bilhdes com os credores”

por Paulo Sotero
de Washington

A diferenca que separa o
Brasil e os bancos credores
de um acordo de reescalo-
namento da divida externa
¢ de USS$ 1 bilhdo. O Brasil
pediu aos bancos um total
de US$ 7,1 bilhdes de novos
empréstimos para cobrir

as necessidades de-finan. -

ciamento do balan¢o de pa-
gamento.em 1987 e 1988..

Depois de trés semanas

de barganha, os bancos ofe-
receram USS 5 bilhdes na

contraproposta que enca- -

minharam ao Brasil na se-
mana passada. Nos conta-
tos que comecou a manter
em- Washmgtqrr na ultima
terca feira, @

apoio oficial
as negociacd
€0s, 0 minist
Mailson da

meros, ou seja,
dos USS 6 bilhjes.

A cifra de 6 bllhées em-

bute, no entanto, a aceita.

¢do pelos credores do
“carve-out’’, ou seja, da

aplica¢do dos novos

“‘spreads” (taxas de risco,
adicionadas & libor) nego-
ciados ao total do estogue
da divida. Sem o “carve.
out”, o pedido brasileiro
aumenta para USS$ 6,6 bi-
1hdes. A diferenca de USS$

Mailson Férreira
da Nébrega

600-mithoes reflete a econo-
mia que o Pais faria na
conta de juros, nos dois
anos, casc 0S novos
spreads” fossem aplica-

“veis atoda a divida. .

De acordo com uma fonte
categorizada, os dois lados
estdo ‘‘muito proximos” de
um entendimento em rela-
¢ao0 s taxas de risco em

- torno dos dois itmeros que. -
08 bancos ‘ofereteram’ em.
. sua proposta. 0§ eredores

querem cobrar 0,875% so-

‘bre o reescalonamento de

principal, que, atendendo a
uma reivindicagdo brasi.
leira, abrangerid um perio-
do de oito anos, ou seja, as
amortiza¢des vencidas en-

tre 1986 e 1993, Para os no-
vos empréstimos, os ban-
€os querem cobrar uma ta-
xa derisco de 0,935%.

O ministro da Fazenda,
que se reunird com os ban.
queiros amanhd, em Nova
York, parecia animado on-

- tem com o apoio politico

‘que obteve em Washington

~para levar os bancos a se

'moverem na dire¢io de um

. ‘acordo ndo apenasem rela-
" '¢d0 a0 montante dos.novos

empréstimos — que ¢, de
longe, a principal questao
em discussio — mas tam.
bém em- relagdo aos

‘“spreads””. A pretensio
brasileira ¢ conseguir dos
credores uma taxa de risco
pelo menos igual a que eles

- concederam na iltima re-

negociacdc mexicana, ou
seja, 0,8125%,.

As duas outras questdes
espinhosas que estdo sobre
a mesa sdo as clausulas de
reempréstimo e o regime
de desembolsos dos em-
préstimos. Os bancos pedi-
ram ampla liberdade para
reemprestar o principal de
cada um de seus créditos
que vence. O governo bra-
sileiro, ‘embora reconheca
a legltlmldade da reivindi-
cacdo dos bancos, argu-

menta gue o controle do’

reempréstimo é parte es-
sencial da politica fiscal e
da politica maqnetaria.

Além disso, as autoridades
* querem evitar que o reem-

préstimo se torne, através
do pré. pagamento, um ca-
nal para evasio de divisas
e amortizacdo da divida,
via cambio negro, por um
valor superior ao de sua co-
ta¢do no mercado paralelo.

A questao da vinculagio
dos empréstimos dos ban.

_cos aos desembolsos dos

créditos que o Brasil pre-
tende obter junto ao FMI é
também complexa. Institu-
cionalmente, os ventos es-
tdo a favor da reivindica-
¢do brasileira de atenuar a
vinculacéo.

No caso da negociacdo
com o Brasil, os bancos es-
tdo diante de uma questdo
pratica que torna a vincu-
lacdo pouco viavel. Seja
qual for, o montante de cré-
ditos concedidos servira de
base para um novo esque-
ma de financiamento pro-
visério que permitird nor-
malizar o pagamento de ju-
ros até junho, quando,
supbe-se, 0 novo acordo,
bem como o acordo com o
FMI, se tornara efetivoe o
Brasil finalmente limpara
a conta de juros atrasados,
permitindo aos credores
voltar a contabilizar. em
seus livros os juros recebi-
dos do Brasil. A auséncia

~da vinculacio, admite uma

fonte brasileira, cria, no
entanto, a necessxqade de
negociar com os bancos um

" cronograma e as condicdes

dos desembolsos, o que é
trabalhoso.



