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O "espetáculo móvel" 
(road show) que apresenta 
os detalhes do Plano Brady 
do Brasil aos bancos credo-
res começou ontem à tarde 
em Nova York. O Chemical 
Bank organizou essa pri-
meira etapa, convidando 
duzentos banqueiros. A 
apresentação seguinte será 
em Tóquio, na sexta-feira. 
A Europa será coberta na 
próxima semana. 

"Eu fiz um relato rápido 
sobre o qUe acouteeeu "des-
de o `road show' que Jório 
Dauster, Armínio Fraga e 
eu fizemos há cerca de de-
zoito meses para apresen-
tar o acordo sobre os juros 
atrasados", disse ontem à 
tarde a este jornal o 
negociador-chefe da dívida 
brasileira, Pedro Malan. 
"Procurei mostrar que os 
acontecimentos demons-
tram certa consistência 
nas políticas do País em re-
lação à dívida externa." 

Malan ressaltou os dados 
concretos de que dispunha. 
"Mostrei que não há ape-
nas o desejo de normaliza-
ção de nossas relações com 
a comunidade financeira 
internacional; mas fatos 
concretos, e não só com os 
bancos. Fizemos o acordo 
com o Clube de Paris sobre 
a dívida externa oficial e 
estamos ultimando os acor-
dos bilaterais", acrescen-
tou ele. 

Participaram do encon-
tro o chefe da missão brasi-
leira do Fundo Monetário 
Internacional (FMI), José 
Fasjzenbaum, e o 
economista-chefe para o 
Brasil no Banco Mundial 
(BIRD), Ciro de Falco. O 
primeiro a falar foi o repre-
sentante do Chemical 
Bank, por ter organizado o 
evento. 

Do lado brasileiro, Muril-
lo Portugal fez uma exposi-
ção sobre a reforma fiscal 
e as relações da Secretaria 
do Tesouro com o Banco 
Central do Brasil (BC). De-
pois, o presidente do comi-
tê assessor de bancos para 
o País, Mike de Graffen-
ried, um vice-presidente do 
Citibank, sumarizou numa 
série de transparências o 
complexo acordo sobre a 
dívida externa brasileira, 
em seus três diferentes as-
pectos. 

ESCALONAMENTO 
Segundo um estudo de 

Thomas J. Trebat e sua 
equipedes-analistas no Che-
mical Bank, a primeira 
parte do acordo cobre a tro-
ca de dívida antiga por 
uma de seis opções. São 
elas o pacote de dinheiro 
novo, bônus par, bônus de 
desconto, bônus de redução 
de juros com garantia rolá-
vel de juros por seis anos, 
bônus de redução de juros 
com capitalização parcial  

de juros e bônus de reestru-
turação. Seguem-se os de-
talhes: 

Pacote de dinheiro no-
vo — Cada credor que sele-
cionar essa opção se com-
promete a prover dinheiro 
novo ao Brasil comprando 
os bônus de dinheiro novo 
(New Money Bonds) e tro-
cando sua dívida antiga, 
numa proporção de 5,5 ve-
zes seu compromisso de 
compra dos bônus de di-
nheiro novo, por bônus de 
conversão de dívida (Debt 
Conversion Bonds). 

O bônus de dinheiro novo 
tem quinze anos de prazo 
de juros de Libor (a taxa do 
interbancário de Londres) 
de seis meses mais sete oi-
tavos. Pode ser usado ao 
par no programa de priva-
tização. O pagamento do 
principal começa no sétimo 
ano, num total de dezessete 
prestações semestrais. 

O bônus de conversão da 
dívida tem prazo de dezoito 
anos e juros de Libor de 
seis meses mais sete oita-
vos. Pode ser usado ao par 
no programa de privatiza-
ção. O pagamento do prin-
cipal começa no décimo 
aniversário, num total de 
dezessete prestações se-
mestrais. 

Bônus par — O credor 
troca sua dívida antiga por 
bônus par (Par Bond) na 
proporção de um por um. O 
papel tem garantias colate-
rais de principal e juros su-
jeitas a injunções do de-
sembolso escalonado das 
garantias (phase in) pre-
vistas no acordo. O prazo é 
de trinta anos. Os juros co-
meçam a 4% no primeiro 
ano, 4,25% no segundo, 5% 
no terceiro, 5,25% no quar-
to, 5,5% no quinto, 5,75% no 
sexto e 6% do sétimo ao tri-
gésimo. 

Bônus de desconto — O 
credor troca sua dívida an-
tiga pelo equivalente a 65% 
de seu valor em bônus de 
desconto (Discount 
Bonds). O prazo do papel é 
de trinta anos, com juros 
de Libor de seis meses 
mais treze sobre dezesseis 
avos (0,8125%). Inclui ga-
rantias do principal e dos 
juros, sujeitas a escalona-
mento parcial. 

INSISTÊNCIA ALEMÃ 
Bônus de redução dos 

juros com garantia parcial 
— O credor troca sua dívi-
da ao par por este Flirb, 
que inclui garantia colate-
ral do pagamento dos juros 
rolável pelos primeiros seis 
anos. O prazo é de quinze 
anos. Juros começam a 4% 
nos dois primeiros anos, 
4,5% nos dois anos seguín-
tes, 5% ou a Libor de seis 
meses mais treze sobre de-
zesseis avos do quinto ao 
sexto anos, e Libor de seis 
meses mais treze sobre de-
zesseis avos no sétimo ao 
décimo Quinto anos. 

Bônus de redução de 
juros com c apitalização 
parcial de juros — O credor 
troca sua dívida antiga ao 
par por esse papel, tam-
bém chamado de "bônus 
C", que inclui a capitaliza. 
ção da diferença entre os 
juros pagos nos primeiros 
seis anos e 8%. O prazo é de 
20 anos. Os juros são de 4% 
nos primeiros dois anos, 
4,5% nos dois anos seguin-
tes, 5% no quinto e sexto 
anos e 8% fixos do sétimo 
ao final. 

Bônus de reestrutura-
ção — O credor troca sua 
dívida antiga ao par por es-
se novo papel, criado por 
insistência dos bancos ale-
mães, e que inclui capitali-
zação parcial de juros nos 
primeiros seis anos. O pra-
zo é de vinte anos. Os juros 
são de 4% nos primeiros 
dois anos, 4,5% nos dois 
anos seguintes e 5% ou a Li-
bor de seis meses mais tre-
ze sobre dezesseis avos no 
quinto e sexto anos. Do séti-
mo em diante, Libor de seis 
meses mais treze sobre de-
zesseis avos. • 

A segunda parte do acor-
do como descrito pelo Che-
mical compreende os títu-
los de dinheiro novo do 
acordo de 1988. Os credores 
originais podem trocar o 
Parallel Finance Agree-
ment (Acordo Paralelo de 
Financiamento, PFA) com 
a cláusula de investimento 
e o New Money Trade (Di-
nheiro Novo de Comércio) 
pelo bônus de dinheiro novo 
de 1992, sem necessidade 
de desembolso de dinheiro 
vivo. Os PFA sem a cláusu-
la de investimento e os Co-
financing (Co-
financiamento) serão tro-
cados pelos bônus de con-
versão de dívida, também 
sem desembolso adicional. 

MASSA CRÍTICA 
A terceira e última parte 

fonte- Chwoka, 

cobre os juros da dívida en- 
tre de janeiro de 1991 e a 
data da troca pelos novos 
títulos do Plano Brady. São 
listados aqui seis tipos de 
compromissos assumidos 
pelo País, que vem pagan-
do parcialmente os juros 
devidos: 

O Brasil pagará 30% dos 
juros contratuais de 1991, 
1992 e 1993, incluindo juros 

sobre principal ainda não 
pagos, caso não o tenha fei-
to antes. A 13 de janeiro de 
1993 o País se comprome-
teu a pagar 20% dos juros 
de 1992 e 1993. Além disso, 
passa a pagar 50% dos ju-
ros de 1992-1993 entre 29 de 
dezembro de 1992 e a data 
de troca pelos novos papéis 
do Plano Brady. 

Como um estímulo aos 
bancos, o País se compro- 

mete a pagar 10% dos juros 
de 1992 e 1993 dez dias de-
pois que a "massa crítica" 
(95% de respostas favorá-
veis ao plano) aconteça, 
com a condição de que isso 
ocorra antes de 15 de mar-
ço de 1993. Caso essa data 
não seja cumprida, o paga-
mento desses 10% se dará 
dez dias úteis depois que 
pelo menos 95% dos credo-
res assinem o acordo. 


