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3t Dent:/}gr prazo prevum ﬁ%ado a proposta

“bl asileira para a renegociagdo da divida ‘externa com

bancos particulares conseguiu, na noite de segunda-

feira, a adesdo de credores que detém pelo menos 95%
g-total de US$ 44 bilhdes que estd em negociagdo.
tata-se de um fato importante, visto que, desde que
§termos da proposta brasileira foram fechados com
ecomité de assessoramento dos bancos em julho do
6 passado, muita coisa que poderia ter assustado os
flores aconteceu no Brasil.

wNesses oito meses em que os credores receberam
drios comunicados sobre a proposta brasileira e,

ndo, o Brasil trocou ate de presidente, para ndo;

1ca do governo (Eliseu Resende é o quarto minis-
Qda Fazenda do periodo).

mplex1dade evidente no livro de 300 paginas dlS-
buido a todos eles) desde 1982, quando os paises
(edores mergutharam numa profunda crise, pro-
gcada pela subita alta dos juros internacionais. Co-
& 0~prem10 imediato, os bancos receberdo um paga-
snento adicional de cerca de US$ 170 milhdes de ju-
atrasados do ano passado.

i =F, preciso ressaltar, no entanto, que a adesdo
s bancos nio 51gmflca que o problema jé esta
1r§31ramente resolvido. A solugdo final ainda de-
emorar cerca de meio ano, para que sejam
pmpatibilizados os interesses dos credores e do
pverno brasileiro.

A proposta brasileira ofereceu aos bancos a
pssibilidade de utilizagdo de seis tipos diferentes
¢ titulos, uns preservando o valor integral da di-
2 ¢ outros com desconto imediato de 35%,
m formas diferentes para o pagamento dos ju-

certo com os credores /!

viram exposigoes dos representantes do governoﬂj’
pisileiro nos principais centros financeiros do e
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ros (flutuantes, baixos no inicio e mais altos no
final do periodo de vigéncia do titulo, ou com ca-
‘pitalizagdo dos juros dos primeiros anos do acor-
#~~do), com ou sem garantias adicionais oferecidas

A .

gr-pelo devedor, ou com compromisso do credor de
=zgentrar com dinheiro novo. -

les O governo brasileiro, como o negociador Pedro

Malan deixou claro nas reunides que manteve com
=% os credores em Nova York, Toquio, Frankfurt, Pa-
~3 ris ¢ Londres no més passado queria uma adesio
. maior aos chamados bonus de desconto (numa por-
<= centagem mais alta que a obtida pela Argentina) e
muito menor para 0s chamados bonus ao par (que
preserva o valor da divida).

Embora o levantamento preciso da preferéncia

e
falar das constantes mudangas na equipe econd-+5 dos bancos ainda ndo seja conhecido, sabe-se que

entre 60% e 70% deles optaram pelos bonus ao par,
que tém juros crescentes ao longo da vigéncia do
papel (4% no primeiro ano, 4,25% no segundo e
assim por didnte, até se fixar em 6% do sétimo ao
trigésimo ano). E o papel que mais interessa aos cre-
dores. Ao Brasil interessam o bonus de desconto,
mesmo que tenha de oferecer, como garantia, titulos
do Tesouro norte-americano, ¢ o bdnus de dinheiro
novo, pelo qual o credor se compromete a compare-
cer com 18,18% de dinheiro novo sobre o vaior re-
negociado. Serd necessario, portanto, compatibili-
zar esses interesses distintos.

Com a adesdo dos credores, o Brasil consegue
mais pontos para habilitar-se aos investimentos in-
ternacionais que procuram, em todg o mundo, as
melhores alternativas de aplicagdo. E alentadora a
constatagdo, feita pelo Banco Central, de que no
ano passado o Brasil recebeu, em investimentos di-
retos, um total de US$ 1,3 bllhao, total que ndo se
registrava desde 1981, Uma vez assinado o acordo
com os credores, a entrada de capitais externos —
tdo necessarios a retomada do crescimento econd-
mico — tendera a crescer.



