Citibank confirma bonus de juros atrasados.

por Getulio Bittencourt
de Nova York

O Citibank confirmou a
este jornal que estd ulti-
mando o lan¢amento de
US$ 6 bilhdes em bonus de
juros atrasados do Brasil,
chamados de Idu, pela si-
gla em inglés para ‘‘inte-
rest due unpaid” (juros
vencidos e n3o pagos). De
acordo com a negociacéo
conciuida em margo passa-
do pelo embaixador Jério
Dauster, os titulos seriam
emitidos a partir do antn-
cio de acordo em principio
sobre o principal da divida
externa do Pais.

‘“Estamos atualmente na
fase de conciliacdo dos nu-
meros, que deve terminar
em uma questdo de sema-
nas, talvez de dias’’, expli-
cou a este jornal o porta-
voz do Comité Assessor de
Bancos, John Anderson,
um vice-presidente do Citi-
bank. Alguns banqueiros
que acompanham o proces-
so de conciliacdo acredi-
tam que o processo pode
terminar no final de agos-
to.

O total renegociado por
Dauster era de cerca de
US$ 8 bilhdes em juros
atrasados, devidos pela
moratéria informal defla-
grada no final do governo
José Sarney e continuada
no governo Collor de Mello.
US$ 2 bilhdes foram pagos
em dinheiro, o restante
transformado nesse titulo.
Seu prazo é de 10 anos, con-
tados a partir de 1° de ja-
neiro de 1991, e trés anos de
caréncia, contados a partir
da mesma data.

PAGAMENTOS
SEMESTRAIS

Existem dois tipos de In-
du, chamados de ‘““op¢éio 1”’
e “op¢do 2, com os bancos
demonstrando enorme pre-
feréncia pela primeira. O
Idu Opcdo 1 paga juros fi-
xos de 7,8125% no primeiro
ano, 8,375% no segundo e

IDU (op¢éo 1)

(Cotacdo/centavos por délar)
1991/92

\ )

74 |- R .

78

76 -

Venda
72 5

” 7/\

F og -

Compra

66 1

“Jul Out Dez Mar Ago

onte: Bangue Paribas

8,75% no terceiro. A partir
dai, do quarto ao décimo
ano, paga a Libor (taxa do
interbancfio de Londres)
mais 0,8125% semestrais.

A segunda opcdo é consi-
derada menos atraente no
mercado porque trabalha
com taxas de juro flutuan-
tes, que atualmente sio
muito baixas. O Brasil pa-
ga por ela a taxa de seis
meses da Libor mais 0,8125
ao ano durante os primei-
ros cinco anos, com um
fundo (pagamento mini-

mo) de 6% e um teto (paga-

mento méaximo) de 7,2% no
primeiro ano, 7,7% no se-
gundo e8,2% do terceiro ao
quinto anos.

O Pafs comec¢a a pagar
semestralmente o princi-
pal desses titulos em janei-
ro de 1994. Os primeiros
trés pagamentos semes-
trais serfio de 1% do total;
do quarto ao sexto, 2%; o
sétimo seré de 4%; do oita-
vo ao décimo, de 8,5%; e do
décimo primeiro ao décimo
quinto, 12,3%.

A denomina¢fio minima
dos bonus € de USE 250 mil e
eles poder#o ser usados no
programa de privatizacio
e nos programas de conver-
séo de divida por investi-
mento que o governo brasi-

leiro venha a estabelecer
durante seu periodo de vi-
géncia. O Citibank deu um
prazo até o préximo dia 17
para que os credores se de-
finam entre as duas op-
¢oes.

A descri¢do dos termos
do tftulo parece atraente
quando comparada mesmo
aos papéis mais favoraveis
para os bancos no acordo
pelo Plano Brady, divulga-
do no més passado. Apesar
disso, apés o anincio do
Plano Brady, ¢ valor de
mercado dos Idu vem cain-
do sistematicamente.

SE E QUANDO

Era de até 78 centavos
por délar na vends em ou-
tubro passado, quase o pre-
¢o de compra do bAnus de
dinheiro novo (New Money
Bond), que estava a 79,5
centavos na época, de acor-
do com a mesa do JP Mor-
gan. Na dltima segunda-
feira, o banco francés Pari-
bas selimitava a pagar 67,5
centavos pelo papel, uma
diferenca superior a doze
pontos abaixo do New Mo-
ney Bond.

Existe .uma explicagdo
simples para isso. O Idu,
chamado até agora de “Idu
when & if”’ (b6nus de juros
quando e se langado),
transforma num bdnus ju-
ros que o Brasil ndo pagou.
A fama de mau pagador do
Pais fez com que os bancos
dos EUA adotassem um
procedimento contdbil es-
pecial para esses ativos,
que passaram a ser consi-
derados ‘“‘non acerual”’, ou
seja, registrados apenas no
pagamento efetivo.

Isso significa também
que os US$ 6 bilhdes cons-
tam como zero no balango
desses bancos. A percep-
¢do do mercado, na medida
em que se aproxima o lan-
¢amento efetivo dos titulos,
é de que os bancos estario
muito dispostos a vendé-
los. Mesmo que isso signifi-
que uma depressiio dos -
precos, dlgamos de 74 para f
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64 centavos, ainda assim
representard um ganho de
64 centavos onde até aqui
nio existia nada.

Outro estimulo para essa
venda em massa viria do
fato de que os bonus esta-

riam fisicamente disponi-
veis no mercado por volta
da primeira semana de de-
zembro préximo.: A poucos
dias, portanto, do fecha-
mento dos balangos do
quarto semestre e do ano

todo de 1992. A entrada des-
ses centavos certamente
ajudaria a compor um ba-
lan¢o melhor. $6 com a &x-
pectativa das vendas, po-
rém, o prego comecou a
cair. -



