Brasil terd o direito de ndo assinar
0 acordo caso os Dart fiquem de fora

por Maria Clara R. M. do Prado
de Brasilia

Quando o ministro da Fa-
zenda, Fernando Henrique
Cardoso, der inicio nesta
segunda.feira, em Toronto,
no Canad4, ao processo de
assinatura dos contratos da
divida externa com os ban-
cos privados, um importan-
. te passo estara sendo dado

para o equacionamento das

questdes externas, mas es-
. Se passo ndo ser4 ainda de-
cisivo.

O acordo, para ser efeti-
vado — isso s6 ocorrera
quando o estoque da divida
velha no valor de US$ 35 bi-
1hdes for transformado nos
novos bonus oferecidos pe-
lo Brasil, com prazo de até
trinta anos — precisa da
adesfio da familia Dart nos
termos propostos pelo go-
verno brasileiro. N3o se sa-
be quando isso ocorrer4,
mas por precaucio uma
nova clausula estd sendo
incluida nos contratos.
Trata-se de uma ‘“desclosu-
re clause’’, pela qual o Bra-
sil se coloca no direito de
ndo assinar o acordo caso
os Dart ndo entrem.

A familia Dart, como se
sabe, adquiru US$ 1,4 bi-
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lhdo (valor de face) da di-
vida externa brasileira no
mercado secundério,
tornou-se um dos maiores
credores do Brasil mas de-
cidiu destinar toda a sua
posi¢dio para os chamados
““C bonds”’, os bonus de ca-
pitalizacio que tém vinte
anos de prazo e dez de ca-
réncia. Sua estrutura de ju-
ros é fixa e prevé pagamen-
to de juro anual de 8% ao
ano, a partir do sétimo ano
do papel. Esta estrutura

PLANO BRASILEIRO DE FINANCIAMENTO
Instrumento Prozo Toxo de Juro (% 0.0.) Garantia
Discount Bond 30 anos Libor + 13/16% principal: sim

juros: sim
Par Bond 30 anos USS$ ano 1: 4% principal: sim
ano 2: 4,25% juros: sim
ano 3: 6,0%
ano 4: 5,25%
ano 5: 6,60%
ono 6: 6,0%
DM 6,76% fixos
Front-Loaded 15 anos/ USS anos 1/2: 4% principal: ndo
Interest Reduction 9 de co- anos 3/4: 4,6% juros: sim
Bond-Flirb réncia anos 5/6: 5,0%
70ffinal: LIBOR +
1316
DM anos 1/16: 5
13/18%
70ffinal: Libor +
13/16%
Front-Loaded 20 anos/ US$ anos 1/2: 4% principal: ndo
Interest Reduction 10 de co- anos 3/4: 4,5% juros: ndo
With Capitaliza-
tion réncio anos 5/6: 6,0%
Bond — "C"" Bond 70ffinal: 8%
DM anos1/5: 5
13/16%
70ffinal: 8 3/8%
New Money Bond 15 onos/ Libor + 7/8% principal: ndo
7 de co- . juros: ndo
Best rencia
Conversion 18 onos/ Libor + 7/8% principal: ndo
on 10 de ca- juros: ndo
{*) rencio
Restructuring Op-
tion 20 anos/ USS anos 1/2: 4% principal: ndo
10 de ca- anos 3/4: 4,5% juros: ndo
rencia anos 5/6: 5,0%
701200: Libor +
1316%
DM anos 1/6: 5 1316
70/200: Libor +
13/16%
Eibonds 12 anos/ Libor + 13/16% principal: néo
3 de co- juros: ngo
réncio !
{*) Obs.: para cada US$ 5,5 de divida velha trocada por Debt-conversion Bond os bancos se
obrigom a conceder ao Brasil USS 1,00 de dinheiro novo através do New Maney Bond.
DM = Marcos Alemdes
Fonte: Banco Central.

atraiu ndo sé os Dart, mas
também outros credores
que estdo apostando na ma-
nutencfo de juros interna-
cionais baixos n:s préxmos
anos e ndo quiseram arri-
sar suas posi¢des em boénus
que oferecem juros atrela-
dos a variacdo da “Libor’’
(taxa interbancaria de
Londres).

Sem incluir os Dart, o bé-
nus de capitaliza¢io contou
com a adesdio de 24,99% dos
créditos em negociagio.
Esse interesse ficou muito
proximo do nivel de 26,42%
de adesdes ao bonus ao par,
que tem prazo de trinta
anos e paga também juros
fixos, mas oferece garantia
para o principal e os ju-
ros.

No total, na posi¢cdo
atual, 95,119 dos US$ 35 bi-
1hdes de créditos sujeitos a
troca pelos novos bdnus re-
presentaram a adesdo dos
credores internacionais ao
acordo da divida externa,
sem que os Dart estejam
incluidos nessa soma. J&
foi atingido, portanto, o mi-
nimo necessario para a
chamada massa critica —
95% dos créditos envolvi-
dos — mas hi uma incerte-
za quanto aos Dart. O go-
verno brasileiro acha que
mais cedo ou mais tarde
vd3o acabar aderindo aos
termos béisicos, que pre-
véem a adesdo minima de
35% no bonus de desconto,
mas teme que fiquem de fo-
ra do acordo e possam
atrapalhar o processo de
acerto externo com ac¢des
judiciais.

Com os demais credores,
0 governo conseguiu garan-
tir a adesfio de 35,65% dos

. créditos no bénus de des-

conto.

Foi um processo de-
morado porgue este papel,
apesar de também ter ga-
rantia de principal e de ju-
ros, vai pagar juros que
acompanham a “Libor”
(praticada no interbancé.
rio de Londres) e era me-
nos atrativo para os bancos
do que para o “C bond”. A
adesfio ao bonus de redu-
¢do de juro frontal (conhe-
cido como Flirb) atingiu
6,98%, enquanto o interesse
pelo bonus de conversio
atrelado ao dinheiro novo
ficou em 5,95%. Uma im-
portante fonte do governo
explicou a este jornal que
esta distribuicao dos crédi-
tos pelos novos bonus pode-
ra ser ajustada mais adian-
te, com a realocacio de
preferéncia para o ‘“‘par’’.

No total, os contratos de
reestruturacdo da divida
externa envolvem cerca de
US$ 52 bilhdes. Além dos
US$ 35 bilhdes sujeitos a
troca pelos novos bonus, ha
USS$ 4 bilhdes do projeto de
dinheiro novo do acordo de
1988, cerca de US$ 6,9 bi-
lhdes de créditos de agén-
cias de bancos brasileiros

no exterior e algo entre US$
6 bilhdes e US$ 7 bilhdes dos
juros atrasados que vio vi-
rar bénus com doze anos de
prazo e trés de caréncia.

O ministro da Fazenda,
Fernando Henrique Cardo-
so, desembarca em Toron-
to (Canadd) no domingo
encontra-se com Roy Ma-
claren, ministro do Comér-
cio Exterior do Canadi. Na
segunda-feira, toma café
da manhi na sede do Banco
de Montreal com sua equi-
pe. Voltando ao Hotel Four
Seasons, as 10h30, a equipe
se retine com William Rho-
des, principal executivo do
comité de bancos credores,
para a cerimdnia de assi-
natura do acordo com os
bancos credores.



