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No comeco do dltimo tri-
mestre do ano passado, di-
versas autoridades brasi-
leiras do alto escaldo fize-
ram uma visita a executi-
vos de um banco interna-
cional que emprestou di-
nheiro ao Brasil. Durante o
almogo, as autoridades re-
velaram que uma grande
parcela das reservas inter-
nacionais do Brasil consis-
tiu em créditos incobraveis
sob responsabilidade da
Polénia.

Como o presidente do
banco reagiu? “Vocé quis
dizer antes ou depois do
n;eu desmaio?’’, perguntou
ele.

‘‘A liquidez que penséva-
mos existir ndo existia’’,
acrescenta um de seus as-
sessores. ‘‘Claramente tor-
nou a situagéo pior do que
parecia ser.”

Assim aconteceu uma
das rodadas iniciais do que
se transformou em um es-
forco aparentemente inter-
minével para evitar que o
Brasil entre em colapso sob
sua estarrecedora dfvida
externa. Os jornais noticia-
ram desde entdo os pontos
mais importantes do esfor-
¢o continuo: o Brasil dei-
xando de pagar o principal
e 0s juros; o acordo do Bra-
sil com o FMI e, depois,
deixando de cumpri-lo; o
pedido brasileiro de mais
empréstimos aos bancos.

Mas as manchetes ndo
contam a histéria de como
o esforgo inicial de socorro
ocorreu — e por que fracas-
sou. E uma estéria repleta
de rancores, disputas entre
banqueiros e pressdes de
pessoas poderosas. E ¢
marcada por discussdes se-
cretas e reunides inconté-
veis. Seus participantes in-
cluem bancos grandes e pe-
quenos, o FMI, o Federal
Reserve e diversos gover-
nes.

Planos de socorro seme-
thantes, de diversos portes,
foram montados em pafses
em dificuldades financei-
ras como México, Iugosla-
via e Argentina — na ver-
dade, foram tantos que os
esforgos de socorro se tor-
nam mais diffceis. Além
disso, o destino desses es-
forcos poderia determinar
o futuro do sistema finan-
ceiro internacional; o fra-
casso poderia forcar paises
a denunciar suas dividas,
levando a faléncia bancos

~“i-ou-a dispendioscs progra-

mas governamentais de
resgate.

“E uma diferen¢a de es-
cala”, afirma Richard He-
ring, perito financeiro da
Universidade de Pensilva-
nia. “O envolvimento de
maior nimero de bancos
torna mais desajeitadas as
decisées. Um maior nime-
ro de tipos de divida torna a
situacdo mais complicada,
e existem mais devedores
em dificuldades ao mesmo
tempo.”

Os problemas com dfvida
ndo sdo novidades, mas o
Grupo dos 30, entidade in-
ternacional de estudos eco-
nomicos, diz que cerca de
25 paises pediram no ulti-
mo ano a prorrogacdo do
gagamento de ate USS$ 100

ilhdes, a maior parte de
principal, devido a credo-
res privados. O valor é cer-
ca de 20 vezes maior do que
qualquer total anual ante-
rior.

Além disso, os bancos
privados substitufram go-
vernos e agéncias governa-

mentais como os principais

financiadores dos paises
em desenvolvimento. Com
mais de mil bancos inter-
nacionais credores de
paises em desenvolvimen-
to, as negocia¢des podem

atolar-se em conflitos va-

riados.

O Brasil, com cerca de

US$ 90 bilhdes em divida

- externa, é um exemplo dis-
so. Os banqueiros geral-
mente s6 falam a respeito
se seus nomes ndo forem
mencionados. O que aqui
segue é baseado nessas
conversas.

O aperto de crédito co-
me¢ou em agosto de 1982,
guando a ameaca de ina-

impléncia do México fez
os credores se preocupa-
rem com todos os emprésti-
mos latino-americanos e o
Brasil teve dificuldades de
cobrar dfvidas a outros de-
vedores com problemas,
como a Polénia. Um telex
de 21 de setembro de 1982,
do Departamento de Esta-
do norte-americano, a An-
thony Motley, o entdo em-
‘baixador norte-americano
no Brasil, advertiu que os
grandes bancos norte-
americanos no Brasil esta-
vam informando que ‘‘os

bancos japoneses safram :

do mercado, 0s bancos eu-

ropeus estdo temerosos, os

bancos regionais norte-
americanos ndo querem
ouvir falar do Brasil e os
grandes bancos norte-

americanos estdo agindo :

com extrema cautela’’.

Em outubro, quando en. |
controu dificuldade cada

vez maior de efetuar o ser- :

vigoda divida, o Brasil con-
tratou como consultor G. A.
Costanzo, vice-presidente

aposentado do Citibank, se- .

gundo o préprio Costanzo. :

O Brasil decidiu também
pedir ao FMI um acordo de
crédito ““stand by’’.

Mais importante, entre.
tanto, foi que, nesse meio
tempo, o Brasil iniciou con-
versa¢des secretas com o
Morgan Guaranty Trus
Co. de Nova Yogk. O Mor§

gan, com menos de US$ 2
bilhdes em empréstimos
brasileiros, ndo era um dos
maiores credores, mas seu
vice-presidente senior, An-
tonio Gebauer, é ligado aos
brasileiros. Além do mais,
conforme disseram ban-
queiros rivais, o Morgan
achava que, se pudesse ti-
rar o Brasil da beira do
precipicio, com medidas
relativamente brandas,
abriria o caminho para ob-
ter uma filial no Brasil.

O ministro da Fazenda,
Ernane Galvéas, e o Mor-
gan ndo querem comentar
essas conversagdes. Gal-
véas declara que prefere
‘‘escrever um livro” e o
Morgan receia comprome-
ter seu relacionamento
banqueiro-cliente. Mas
uma fonte diz que o Morgan
queria manter em sigilo as
conversa¢des por temer
que outros financiadores fi-
cassem mais alarmados se
soubessem 3ue oPafs ja es-
tava dependendo da ajuda
de seus banqueiros.

Em outubro, o Morgan
comecou a reunir-se com
dirigentes do Citibank — o
maior credor do Brasil,
com US$ 4 a US$ 5 bilhdes
em empréstimos concedi-
dos para discutir
empréstimos-ponte tempo-
réarios de que o Brasil pre-
cisava para cumprir 0s
compromissos de 1982. Pa-
ra evitar a inadimpléncia,
o Tesouro norte-americano
comecou quase ao mesmo
tempo a fornecer US$ 1,2
bilhdo em fundos de emer-
géncia ao Brasil e outros
governos concordaram
posteriormente em conce-
der US$ 1,5 bilhdo em cré-
ditos.

Em fins de novembro, as
sessbes Citibank-Morgan
produziram um complica-
do plano de quatro partes,
consistindo em: US$ 4,4 bi-
lhdes em novos emprésti-
mos; uma prorrogac¢do de
divida de. US$ 4 bilhdes
venciveis em 1983; a manu-
tencdo de US$ 8,8 bilhdes
em créditos comerciais; e
restauracdo voluntéria, pa-
ra cerca de US$ 9 bilhdes,
dos chamados depésitos in-
terbancarios que os bancos

estrangeiros retiraram -

parcialmente dos bancos
brasileiros.

Banqueiros
- surpreendidos:
ndo sabiam do
plano de batalha

Esse plano transformou-
se em estratégia do Brasil,
e, no dia 20 de dezembro, o
presidente do Banco Cen-
tral brasileiro, Carlos Lan-
goni, apresentou-o a repre-
sentantes de cerca de 125
dos bancos internacionais
credores do Brasil, reuni-
dos no Plaza Hotel dé Nova
York. Ele pediu aos ban-
queiros o acordo em
principio para os quatro
grojetos até 31 de dezem-

ro.

Alguns banqueiros foram
surpreendidos com a guar-
da abaixada. Eles ndo sa-
biam que o Citibank e o
Morgan tinham trabalhado
em um plano de batalha e
simplesmente esperavam

-

que o Brasil formasse uma
comissdo consultiva de
bancos. Alguns deles acha-
ram também que o plano

era pequeno demais e mui- .

to tardio, mas concorda-
ram com ele, segundo um
participante.

Depois da reunifio, os
brasileiros realizaram
uma entrevista & impren-
sa, que foi caética. En-
quanto os repérteres corre-
ram para os telefones, uma
repérter descobriu Galvéas
em uma sala, fazendo um
telefonema que aparente-
mente ndo podia esperar.

Na manhd seguinte, os
brasileiros voltaram ao
Plaza para fornecer infor-
macdes acerca de 45 ban.
cos que concordaram em
fornecer cerca de US$ 2 bi-
lhdes em empréstimos de
curto prazo até que o plano
de quatro partes estivesse
montado. Os brasileiros in-
cumbiram o Morgan de le-
vantar os novos emprésti-
mos; o Citibank ficou res-
ponsével pela reestrutura-
¢do da divida de 1983; o
Chase Manhattan encarre-
gado de obter créditos co-
merciais e o Bankers Trust
Co. da restauracéo dos de-
positos interbancérios. Os
outros bancos  entraram
em comissdes separadas
para cada um dos projetos.

Nagquele mesmo dia, 0
‘Brasil estava enviando te-
lex a cerca de 700 bancos
internacionais solicitando
a aceitacdo do pacote e pe-
dindo a 121 dos maiores
credores que participas-
sem proporcionalmente
dos novos empréstimos.
Por coincidéncia, outro te-
lex sobre as conversac¢des
sobre a divida mexicana foi
despachado ao mesmo
tempo. Os dois telex con-
gestionaram as maéquinas
dos bancos d0 mundo todo,
e alguns dos bancos néo re-
ceberam toda a mensagem
brasileira por dois dias.

Durante janeiro e feve-
reiro, reprgsgntantes dos
quatro principais bancos
reuniram.se todas as ma-.
nhis as 7h30 na sede do Ci-
tibank na Park Avenue pa-
ra trocar relatos sobre o
andamento do plano. Uma
fonte lembra que de quatro
a oito banqueiros normal-
mente congestionavas um
pequeno escritério do Citi-
bank e tomavam lanche
com café “horrivel”’.

Enquanto isso, a tensdo
concentrou-se .nas.

cote de ajuda: os novos em-
préstimos e os depoésitos in-
terbancaérios.

Na sede do Morgan na
Wall Street, o trabalho pa-
ra levantar novos emprés-
timos comec¢ou na véspera
do Natal, quando o banco
mandou o primeiro de cer-
ca de trés mil telex a ban-
cos no mundo todo. Ele con-
firmou a quantia que cada
banco deveria contribuir. O
Morgan calculava que,
contatando primeiro os
grande bancos, conseguiria
obter rapidamente os fun-
dos para que o Brasil pu-
desse fazer os pagamentos
da divida e daria impulso a
todo o plano. O Morgan su-
punha que os bancos meno-
res concordariam com as
outras partes do pacote
porque ndo lhes eram soli-
citados mais empréstimos.

O Morgan também esta-
va correndo por causa de
um prazo do Fundo Mone-
tario Internacional (FMI).

; nas duas
“ partes mais dificeis do pa-

O diretor do FMI, Jacques
de Larosiére, — como par-
te do novo papel agressivo
do FMI em exercer um
srande papel na promocéo
e programas de ajuda fi.
nanceira a pafses com pro-
blemas de dfvida — adver-
tiu os banqueiros na seguna
quinzena de janeiro que a
maior parte do pacote teria
de estar pronta antes do
FMI concordar com o pro-
grama de US$ 5 bilhdes pa-
ra o Brasil. 0O FMI também
instou os banqueiros cen-
trais a pressionar os ban-
cos comerciais a concordar
com o pacote brasileiro.

Mas o Morgan descobriu
logo que esse empréstimo
era diferente de outros que
tinha gerido. Era maiore o
mercado estava anormal-
mente mais preocupado. O
Morgan gastou trés sema-
nas sé para relacionar os
nimeros de telex e nomes
dos dirigentes importantes
na lista de bancos que o
Brasil forneceu. Os credo-
res belgas ndo queriam
concordar até que certos
bancos ‘‘chaves’’ tivessem
concordado. Os japoneses
contestaram a forma como
as contribui¢des eram cal-
culadas. Outros financiado-
res discordaram dos totais
indicados pelo. Brasil de
seus respectivos ‘"exposu-
res”. .

As fontes bem informa-
das dizem que os dirigentes
do Morgan todas as ma-
nhéis faziam fila no depar-
tamento de comunicacdes
do banco, quando as res-
ﬁostas chegavam & noite.

o < auge (] rocesso, .8
maioria dos cinco ou seis
altos funcionédrios do Mor-
gan que participavam da
tarefa, ia aos escritérios
nos fins de semana e dor-
miam umas quatro horas
por noite, dedicando parte
das horas extras a respon-
der as indagagdes dos fi-
nanciadores. Um japonés
telefonava varias vezes por
dia para verificar o anda-
mento do empréstimo.

O progresso aconteceu
em meados de janeiro,
quando os bancos japone-
ses entraram no projeto co-
mo um grupo, com US$ 750
milhdes. Cerca de um més
depois, todo o dinheiro foi
prometido.

Ainda assim, a euforia
n#o durou muito. Em 24 de
fevereiro, na véspera da
assinatura do empréstimo,
as autoridades financeiras

.brasileiras foram anfitriés:

de um jantar ‘‘de agradeci-
mento‘’ no hotel Waldorf-
Astoria para os banqueiros
que tinham proporcionado
os empréstimos-ponte. No
fim do jantar, os brasilei-
ros disseram que teriam de
prorrogar o pagamento de
parte desses empréstimos.
Alguns banqueiros ficaram
contrariados, 'mas nfo ti-
nham muita op¢éo sendo
concordar.

No dia seguinte, nova-
mente no Plaza, entre
10h00 e 17h00, 300 a 400 ban-
queiros entraram na fila
para assinar oito cépias do
acordo do empréstimo
montado pelo Morgan e oi-
to cépias do pacto de rees-
trutura&!o organizado pelo
Citibank. Para levantar re-
cursos suficientes, o Mor-
gan teve de reunir 172 ban-
coS.

Enquanto isso, a situa¢édo
financeira do Brasil conti-
nuou a piorar, e a dissensdo
aumentou entre os bancos.
No final de janeiro, os ban-

cos ndo norte-americanos
criticaram o esfor¢o de so-
corro, classificando-o de
um ‘‘show’’ norte-
americano, de modo que 0s
brasileiros escolheram 16
bancos dos 45 maiores da
comissdo para formar ou-
tra comissdo. Isso provo-
cou confusdo e tensdo, por-
gue bancos insatisfeitos
. disputavam a participacéo
‘nesse cfirculo interno.
‘Chemical Bank e o0 Manu-
facturers GHanover Trust
perderam na disputa.

" Enquanto isso, o papel
dominante do Morgan foi
criticado pelos maiores fi-
nanciadores que acharam
ter mais riscos a correr.
Muitos banqueiros também
se ressentiram que Ge-
bauer e Gerard Finneran

controlavam as principais.

reunides: ‘‘Ndo me lembro
. de ter havido qualquer vo-
_tac8o”, diz um participan-
te. Outro descreve algumas
das reunides como ‘‘acri-
moniosas’’.

Interbancario
* motivou
brigas
intensas

Algumas das brigas mais
intensas relacionavam-se
com o projeto interbancé-
rio, que o Banjers Trust le-
vava adiante depois de os
outros depésito foram de
fato congelados, o Brasil
pedia aos banqueiros es-
‘trangeiros a manuten¢éo
voluntdria dos depoésitos
em bancos brasileiros. Isso
proporcionou aos financia-
dores uma “‘porta lateral”,
segundo um banqueiro, pe-
la qual poderiam escapar
- e alguns o fizeram.

Por muitos dias antes do
infcio da montagem do pro-
jeto em dezembro, os ban-
cos brasileiros tiveram di-
ficuldades de obter fundos
suficientes no mercado in-
terbancério, e os financia-
dores ficaram mais alar-
mados em fins de janeiro

quando o Brasil comegou a -

usar esses depésitos para
financiar os pagamentos
internacionais do governo.
.Naqueles dias, o Brasil fre-
.quentemente nfio conse-
“guia fazer todos os reem-
bolsos e antes de o sistema
eletronico do Federal Re-
serve, pelo qual o Brasil ca-
nalizava os pagamentos,
parar cada noite, ‘o cha-
péu circulava entre alguns
dos mais participantes do
jogo", .afirma uma fonte
bancéria. Isso evoluiu logo
para um fundo de protecdo
de US$ 500 milhdes para o
Brasil, no qual nove grande
bancos norte-americanos,
inclusive o First National
Bank of Chicago, Bank of
Americana, e Continental
Illinois, entrariam com sua
parte todas as noites para
cobrir o déficit nas contas
brasileiras.

Um grupo de funciona-
rios do Bankrs Trust, en-
.quanto isso, tentavam de-
sesperadamente convencer
os financiadores a restau-
rar os depésitos. O banco,
em deteminado -momento,
tinha cerca de 20 banquei-
ros do projeto, trabalhando
24 horas por dia. Um execu-

‘omo fracassou o primeiro socorro

tivo lembra que em mea-
dos de fevereiro, ele fazia
ou recebia 112 telefonemas
em um unico dia. Os ban-
queiros salientavam a ne-
cessidade de obter o retor-
no dos depésitos ou ndo ha-
veria nenhum pacto do

I.
NOTA TATICA

Em meio a acesos protes-
tos de alguns financiado-
res, o Brasil desesperado e
seus assessores decidiram
em fins de janeiro experi-
mentar um nova tética:
embaracar os financiado-
res relutantes, imprimindo
listas dos déficits indivi-
duais. As listas, enviadas
durante cerca de seis se-
manas, irritaram muitos
banqueiros. Além disso, al-
guns dados eram incorre-
tos, e poderia demorar se-
manas para resolver as
discrepéncias.

O Brasil pediu inicial-
mente cerca de US$ 9 bi.
lhdes em depésitos, de um
nivel de quase US$ 5,9 bi-
lhdes. A meta foi reduzida
para US$ 7,5 bilhdes. Mas,
apesar da pressfio do FMI,
dos bancos centrais e dos
grandes bancos comer-
ciais, mesmo o total menor
era insustentdvel. Os depé-
sitos estdo agora estéveis,
no nivel de cerca de US$ 6
bilhdes, e o Bankers Trust
ainda conta com cerca de
dez pessoas no projeto.

Os criticos afirmam que
o pacote de quatro partes
foi montado com muita
pressa. Dizem que o Brasil
precisava, mais de US$ 4,4
bilhdes em novos emprésti-
mos e que o Citibank e o
Morgan se enganaram ao
pensar que os bancos de-
volviam os depdsitos. Um
grande financiador diz que,
através de sua ‘‘estupidez e
tenacidade'’, o Morgan e o
Citibank estavam “mon-
tando nosso portf6élio com
riscos cada vez maiores.
Todos os outros podia ver:
gue estavam fracassan.-
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Um porta-voz do Morgan
ndo quis comentar isso. O
Citibank n&o fala sobre sua
participacdo no . esforco,
mas um porta-voz afirma
que o0 pacote de quatro par-
tes ‘“‘movimentou a situa-
cao..'., mas ndo podia fazer

Os criticos também afir-
mam que as proje¢des eco-
némicas do Brasil ndo
eram muito melhores. Em
fins de maio, o Pafs ndo
conseguia cumprir as me-

“—tas do FMI, e o Fundoests

sustando o pagamento das
parcelas. Isso levou os ban-
cos a interromper a libera-
cdo de US$ 4,4 bilhdes em
novos empréstimos. Os
atrasos de pagamento es-
tdo aumentando e o Brasil
dever4 pedir aos bancos bi-
lhdes adicionais para supe-
rar os problemas no resto

do ano. .

No dia 31 de maio, o pre-
sidente do Fed, Paul Vol-
ker, convocou os dirigentes
de seis bancos nova-
iorquinos para uma reu-
nido a portas fechadas no
Federal Reserve Bank de
Nova York, Isso incentivou
0os banqueiros a iniciar o
trabalho em um segundo
pacote de socorro, liderado
por William Rhodes, vice-
presidente sénior do Citi-

bank.

‘“‘Houve total distancia-
mento da realidade’’, afir-
ma um banqueiro sobre o
primeiro pacote — ‘‘um
completo equivoco sobre as
realidades de crédito.”’



