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País retoma negociação com bancos 
credores para acerto de estoque 
por Maria Clara R.M. do Prado 

de Brasília 

O Brasil retoma hoje, em 
Tóquio, o contato com os 
bancos credores privados 
com a mensagem de que 
pretende chegar rapida-
mente a um acerto em tor-
no do estoque da dívida de 
médio e longo prazos, cal-
culado em US$ 53 bilhões. 

"Vamos passar a ima-
gem muito clara de que 
queremos chegar a um 
acordo e isto é aplicado 
tanto ao Fundo Monetário 
Internacional (FMI) como 
aos bancos credores, disse 
o negociador oficial da dívi-
da com os bancos, Pedro 
Sampaio Malan, antes de 
embarcar para uma via-
gem de doze dias ao exte-
rior. Aquela orientação ele 
recebeu diretamente do 
presidente da República, 
Fernando Colior de Mello. 

Ele previu para este jor-
nal que antes mesmo de es-
tar concluído o processo de 
adesão do universo mínimo 
de 95% dos créditos ao 
acordo dos atrasados pode-
rá dar início as negocia-
ções sobre o estoque da dí-
vida com o comitê de ban-
cos. Os exercícios sobre o 
prazo de reescalonamentõ 
e dos níveis de desconto 
não estão ainda fechados, 
mas Malan adiantou que 
quer explorar todas as pos-
sibilidades dos mecanis-
mos de contingenciamento 
— vincula os pagamentos a 
determinados parâmetros, 
como o desempenho do PIB 
— na mesa de negociações. 

"Vamos aproveitar esta 
viagem para apresentar as 
linhas gerais das segunda 
fase da negociação", disse 
ele, que, junto com embai-
xador Jório Dauster, partiu 
com a missão de vender o 
acordo sobre os juros atra-
sados de US$ 7,9 bilhões, 
celebrado com o comitê de 
bancos no dia 8 de abril. A 
primeira etapa do acordo 
dos atrasados será cumpri-
da hoje, com o desembolso 
da parcela inicial de US$ 
886 milhões, valor a que fi-
nalmente se chegou depois 
de identificada uma ina-
dimplência de US$ 1,7 bi-
lhão de pagamentos que 
não foram feitos pelos mu-
tuários do setor público, 
até dezembro passado. O 
Tesouro Nacional honrou 
os avais de 11,25% daquela 
pendência, dentro das re-
gras negociadas com os 
credores. 

O diretor da área inter-
nacional do Banco Central, 
Arminho Fraga Neto, parti-
cipará da comitiva que, 
além de Tóquio, visitará 
Frankfurt, Paris, Londres 
e Nova York. 

Fraga Neto está encarre-
gado de colocar no papel os 
vários tipos de instrumento 
que o governo pretende ofe-
recer aos bancos para con-
seguir o abatimento da dí-
vida e um perfil moderado 
de pagamentos, compatí-
vel com a capacidade do 
País nos próximos anos. 
Esta viagem, portanto, 
tem também o objetivo de 
captar junto aos vários 
grupos de bancos credores 
do País sua inclinação por 
um ou outro tipode instru-
mento financeiro dentro do 
menu de opções que o go-
verno pretende apresentar 
no bojo da renegociação 
mais ampla. 

LINHAS DE 
NEGOCIAÇÃO 

O presidente Fernando 
Colior de Mello 
encarregou-se de traçar 
para Malan, em reunião 
com o ministro da Econo-
mia, Marcílio Marques Mo-
reira, as linhas que devem 
ser seguidas nas conversas 
com os bancos, nos próxi-
mos dias: 

O Brasil estará empenha-
do na busca de um esforço 
cooperativo para encontrar 
uma solução mutuamente 
satisfatória, sem confron-
tação com os credores. 
"Queremos chegar a um 
acordo com a brevidade 
possível", disse Malan, 
contrapondo que o tempo 
da negociação não deve se 
sobrepor á necessidade de 
se chegar a um entendi-
mento em bases que pos-
sam ser cumpridas pelo 
País. 

Não é desejado fixar pra-
zo para a conclusão das ne• 
gociações com os bancos 
porque isto poderia gerar 
expectativas se a data não 
fosse cumprida. 

O País pretende desen-
volver conversações com 
os bancos credores parale-
lamente às negociações 
com o FMI. A vinda da mis-
são negociadora do FMI 
não foi ainda mareada, 
mas a expectativa é de que 
chegue ao País após o re-
torno da comitiva encabe-
çada por Malan, o que deve 
acontecer no dia 11 deste 
mês. 

O negociador vai enfa-
tizar com os bancos credo- 

res, nesta viagem, a ques-
tão da composição da divi-
da externa brasileira —
90% no estoque de médio e 
longo prazos junto aos ban-
cos é de responsabilidade 
do setor público — e tentar 
firmar o entendimento de 
que há um problema sério 
de restrição fiscal e que es-
te é hoje o aspecto que mais 
contribui para limitar a ca-
pacidade de pagamento do 
País. 

Para poder desempenhar 
bem o papel de persuasor 
com relação ás limitações 
de ordem fiscal, ele acha 
que precisará estar partici-
pando do debate da política 
econômica interna. "O 
País não deve ter um dis-
curso para o público exter-
no e outro para o público in-
terno", disse ele, na sexta-
feira, em uma visita de cor-
tesia ao presidente do Con-
gresso Nacional, senador 
Mauro Benevides, e ao pre-
sidente da Comissão de As-
suntos Econômicos do Se-
nado Federal, Raimundo 
Lira. 

Malan abraça o conceito 
Mas observa que a capaci-
dade de pagamento do País 
é dinâmica, e, portanto, o 
governo não pode traba-
lhar com números fixos e 
rígidos. A definição do que 
constitui efetivamente a 
capacidade de pagamento 
envolve; conforme colo-
cou, dezenas de variáveis 
econômicas, além de estar 
sujeita aos feitos de situa-
ções sobre as quais o gover-
no não tem controle, como, 
por exemplo, o comporta-
mento das taxas de juro in-
ternacionais. Ele defende 
os chamados mecanismos 
de contingenciamento que 
permitem a celebração de 
acordos com cláusulas de 
recaptura — "recaptured 
clauses" —, a partir das  

quais "passa a existir uma 
faixa da fronteira do plau-
sível e evita o que ocorreu 
nos anos 80, quando as ta-
xas de juro internacionais 
chegaram a patamares to-
talmente fora das possibili-
dades de pagamento do 
País". 

PLANO BRADY 
Malan também colocou 

sua discordância com algu-
mas opiniões no sentido de 
que o Plano Brady não é 
flexível, e sim uma fórmu-
la que já vem pronta sem 
margem para propostas 
mais criativas. Ele, na ver-
dade, elogiou o que prefere 
chamar de iniciativa 
"Brady" pelo reconheci-
mento do governo dos Esta-
dos Unidos, pela primeira 
vez, em 10 de março de 
1989, de que os países endi-
vidados não teriam condi-
ções de honrar seus com-
promissos se não houvesse 
redução no estoque de suas 
dívidas. A iniciativa, acre-
dita ele, abriu espaço para 
novas oportunidades de 
acordo com os credores 
quando, por exemplo, suge-
re a concessão "waivers" 
— dispensas — de cumpri-
mento das cláusulas de 
"sharing" (repartição) e 
de "negative pledge" (plei-
to negativo). 

Aquelas cláusulas impe-
dem um país de compro-
meter algum ativo seu com 
algum grupo de credor sem 
fazer o mesmo com os de-
mais. A outra vantagem da 
iniciativa Brady, destaca-
da por Malan, envolve a 
possibilidade de transfor• 
mação da dívida velha em 
dívida nova em termos vo -

luntários e sugere que os 
novos bônus tenham algum 
tipo de garantia e que os re-
cursos do FMI, do Bancc 
Mundial e do Banco Intera 
mericano de Desenvolvi. 
mento (BID) possam ser 
usados para isto. 

Com relação especifica-
mente ao acordo do Méxi-
co, que se mirou nas suges-
tões do Plano Brady, Ma ,  
lan reconhece que a redu-
ção do "cash flow" (fluxo) 
de pagamentos daquele 
país aos bancos credores 
nos três primeiros anos de 
vigência até aqui foi relati-
vamente pequena compa-
rada ao estoque de US$ 48,7 
bilhões da dívida reescalo-
nada. Com  todas as possibi-
lidades abertas pelo Plano 
Brady, o México conseguiu 
abater menos de US$ 1 bi-
lhão de seus pagamentos 
aos bancos por ano. 


