A esséncia da negociacdo dos

juros estd concluida, diz Dauster

por Claudia Safatle
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Bancos credores interna- |

cionais e governo brasilei-
ro chegaram a um acordo
sobre a esséncia da nego-
ciagcdo dos juros atrasados
desde meados de 1989. ‘“A
esséncia da negociacdo es-
ta concluida’, disse a este
jornal o embaixador Jério
Dauster, negociador oficial
da divida externa, na noite
de sexta-feira dltima.
Dauster ndo se compro-
meteu com uma data para
anunciar os pontos do
‘“‘acordo de principios” ja
negociados com o comité
de bancos credores, pois “‘o
comité funciona por con-
senso’’. E, segundo uma
fonte qualificada disse a es-
te jornal, haviam quatro
dos vintes e um bancos re-
presentados no comité —
alemies e franceses, reti-
centes, principalmente

quanto a férmula inovado-

ra apresentada pelo embai-
xador, para a questdo mais
polémica nos ultimos dias:
a taxa de juros que incidiré
sobre os bonus que serio
emitidos para pagar 75%
dos cerca de US$ 8 bilhdes
de juros atrasados.

Em Nagoya, no Japdo, o
correspondente Getulo Bit-
tencourt, deste jornal, apu-
rou junto a uma fonte do co-
mité dos bancos credores,
que o representante do Citi-
corp, William Rhodes, e ou-
tros banqueiros envolvidos
na negocia¢do, haviam
cancelado a viagem ao Ja-
pio, onde se realiza a As-
sembléia Anual do Banco
Interamericano de Desen-
volvimento (BID), por con-
siderarem ‘‘iminete’”’ o

acordo com o Brasil, possi-
vel de ser anunciado nesta
segunda-fiera.

Dauster ndo abriu os de-
talhes da proposta pratica-
mente acertada na quinta-
feira ultima com parcela
preponderante do comité,
para a questdo das taxas de
juros. Mas ele apresentou,
segundo uma fonte oficial,
duas op¢des para os bancos
escolherem, conforme suas
conveniéncias, combinan-
do taxa fixa com juros flu-
tuantes:

(¢) Opcdo — os bancos
poderio optar por uma ta-
xa de juros fixa nos primei-
ros trés anos, sendo que no
quarto ano de vida do pa-
pel, os juros passam a ser
representados pela Libor
(taxa interbancéria de
Londres) de seis meses
mais um ‘‘spread’” de
0,8125% (13/16 anos). No
primeiro anos, a taxa fixa é
de 7,1316%; sobe para
8,3750% no segundo ano e
para 8,75% no terceiro.

() Opcio B — taxa flu-
tuante, mas preservada
por um pico minimo e um
teto. Acima do teto, mesmo
que os juros de mercado su-
bam, os ancos perdem; se
os juros cafrem abaixo do
piso, o Brasil perde. A dife-
renca nio seréd capitaliza-
da no final, desaparece,
apenas. O esque,a de ‘‘cap
and floor”’ é o seguinte: mi-
nimo de 6% e maximo de
7,2% no primeiro ano; mi-
nimo de 6% e maximo de
7,7% no segundo ano; e mi-
nimo de 6% e teto de 8,2%
no terceiro ano.

Com issso, 0 governo bra-
sileiro acredita ter poupa-
do os primeiros trés anos
de vigéncia do acordo, que

corresponderiam aos trés
anos necessirios para con-
solidar a estabilidade inter-
na e iniciar o ‘“take-off’’, a
decolagem da economia
para taxas crescentes de
produc¢do. No quarto ano os
pagamentos dos atrasados,
para as duas op¢des, pas-
sam a ser Libor de seis me-
ses mais taxa de risco de
0,8125% o0 mesmo esquema
apliado ao México, Vene-
zuela e Costa Rica, entre
outros paises que fizerem
acordos recentes com a co-
munidade financeira inter-
nacional. De todos, porém,
apenas a Costa Rica, que ti-
nha pouco mais de US$ 100
milhdes em atrasados con-
seguiu pagamento parcela-
do.

Pelo acordo ‘‘de princi-
pios’’, que ainda se trans-
formard num ‘‘term-
sheet’’, 25% dos juros atra-
sados serdo pagos em di-
nheiro, neste ano. Desse to-
tal, 45% — o que represen-
taria US$ 900 milhdes se a
contabilidade dos atrasa-
dos confirmar a cifra de
US$ 8 bilhdes até dezembro
passado — de desembolso
imediato, tio logo se assine
o protocolo da negociagio,
e 55% serdo pagos em oito
parcelas, até encerrar o
ano, conforme informacgdes
que chegaram ao Brasil até
o final da tarde de sexta-
feira.

Com esse parcelamento,
as reservas cambiais acu-
muladas pelo Pais no ano
passado e nestes primeiros
meses de 1991, ndo sofre-
riam saque de uma sé vez.

As amortiza¢des dos bo-
nus, cujo prazo de caréncia
teria sido fechado em trése
dez anos de prazo total pa-

ra resgate, sio muito pe-
quenas no primeiro ano do
acordo. O esquema é o se-
guinte:

No primeiro 1 ano e meio
(trés semestres) a amorti-
zaclo corresponderéa a 1%
do principal no segundo pe-
riodo, 2%, subindo para 4%
no terceiro; 8,5% no quarto
periodo de ano e meio; es-
tabilizando em 12,3% nos
periodos restantes (os pa-
gamentos serdio semes-
trais).

Outro aspecto importan-
te do acordo, que terd que
estar escrito no protocolo, é
que os bénus para paga-
mento dos 75% dos juros
atrasados sé serdio emiti-
dos para os bancos depois
que houver um protocolo
acordado entre o comité e o
embaixador Dauster, para
o refinanciamento do prin-
cipal de US$ 52 bilhdes.

Ha4, ainda, um percurso
demorado até a assinatura
final do acordo sobre os
atrasados. Feito o acordo
de principios, que repre-
senta apenas trés paginas
com 0s pontos econémico-
financeiros do acerto, o co-
mité dos bancos e o nego-
ciador da divida brasileira
terdo que firmar um proto-
colo, com as questdes mais
complexas, definicdes de
caréter juridico, que serd
enviado aos bancos da co-
munidade financeira cre-
dora, pois se trata de pedi-
dos de revisdo de contratos
ja pactuados no governo
anterior. A terceira etapa,
que encerra 0 processo,
refere-se as comunicacgdes
de adesfio de todos os cre-
dores (algumas centenas),
que é 0 que representa o
acerto propriamente dito.



