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Enquanto algumas Insti-
tuições financeiras prome-
tem empréstimos ao Bra-
sil, outras, entre elas, ela-
boram esquemas para re-
duzir seu "exposure" no 
País. As técnicas assumem 
uma variedade de formas, 
e geralmente envolvem• 
perdas para as empresas. 
tom adoras. Em alguns ca-
sos, os bancos •internacio-
nais estão exigindo garan-
tias adicionais; em outros, 
os avais são mantidos em 
custódia. • 

Uma rede brasileira -que 
usou seus hotéis como ga-
rantia de um empréstimo 
em eurodólares não conse-, 
gue retirar essa garantia, 
dada a um banco europeu, 
porque o Banco Central 
(BC) não remeteu ao exte-
rior o valor depositado por 
conta do pagamento. Como 
este valor foi enquadrado 
na escala de prioridade es-
tabelecida pelo BC, os to-
madores alegam que o ris-
co de disponibilidade cam-
bial foi assumido pelo ban-
co e que, portanto, não de-
veriam ser penalizados por 
circunstâncias que estão 
além de seu controle. Tam-
bém observam que os 
"spreads" — taxas cobra-
das em empréstimos de al-
to risco — foram a compen-
sação exigida pelos credo-
res quando da assinatura 
dos contratos. 

Os bancos internacio-
nais, porém, além de exe-
cutarem as garantias; es-
tão pressionando algumas 
empresas em saudável si-
tuação de liquidez financei-
ra a fazer rolagem ou pror-
rogação desnecessária de 
empréstimos, isto para não 
serem obrigados a empres-
tar a uma empresa desco-
nhecida. A raiz desta pres-
são está no chamado proje-
to 2, de reescalonamento 
automático do principal da, 
dívida a vencer no ano pas-
sado e neste ano. Os bancos 
credores concordaram, pe-
lo projeto, em rolar por 
mais oito anos os débitos 
que venciam em 1983 e ven- 
cem neste ano. Caso os to-
madores não se interessem 
em ficar com o crédito por 
Mais este período, os cre-
dores terão de oferecer o 
valor a outrocliente, desco-
nhecido, que pode ser, a 
subsidiária de uma empre-
sa estrangeira, uma em-
presa pública ou uma em-
presa privada brasileira. 
Os recursos que não forem 
reaplicados dentro de um 
determinado período re-
verterão para uma reserva 
de empréstimos a serem 
concedidos a critério do 
BC. 

Esta alternativa não 
atrai os bancos porque eles 
perderiam o controle sobre 
seus clientes. O ideal, para 
o credor, é reter o tomador 
original, porque já conhece  

a empresa e, em alguns ca-
sos, tem a garantia da ma-
triz estrangeira. Mas algu-
mas empresas estão-se re-
cusando a manter riscos 
adicionais em dólares: 
"Estamos sendo empurra-
dos para uma situação de 
prejuízo certo", lamenta o 
tesoureiro da subsidiária 
brasileira de um fabricante 
norte-americano de bens 
de capital, cujo pagamento 
de dívida está congelado no 
BC. 

"Um dos nossos credo-
res, um banco japonês, es-
tá forçando-nos à rolagem • 

de um empréstimo em eu-
rodólares que tomamos há 
oito anos, com a ameaça de 
executar o aval de nossa 
matriz nos Estados Unidos 
se não concordarmos com 
a prorrogação", explicou o 
tesoureiro, acrescentando: 
"Qualquer dívida adicional 
em dólares seria um tre-
mendo ônus, porque não há 
forma de proteger o dinhei-, 
ro com esta inflação, e' 
mesmo investindo a taxas 
preferenciais no mercado 
sofremos um prejuízo de 
2% após o Imposto de Ren-
da, ou 24% ao ano". 

Por ironia, enquanto as 
empresas lucrativas se es-
forçam para escapar de 
dívidas onerosas con-
traídas em dólares, conge-
ladas no BC, outras, às vol-
tas com problemas de cai-
xa, lutam para não afun-
dar. Com  o aperto monetá- 

río e a restrição ao crédito, 
as injeções de capital ex-
terno ainda resistem como 
alternativas, abrindo cami-
nho para programas "cria-
tivos" de financiamento. 

Um deles é o que envol-
ve, por exemplo, a subsi-
diária brasileira de uma 
multinacional que enfrenta 
pressão dos credores para 
rolar seus empréstimos. 
,Esta empresa, companhia 

vende seu empréstimo 
em dólares para outra em-
presa, companhia B, com 
um desconto de 10%. O 
comprador, a companhia 

precisa liquidar simulta-
neamente o empréstimo 
em uma transação separa-
da, fora do Brasil, o que po-
deria ser feito através da 
sua matriz ou de outra em-
presa co-relacionada que 
garantiria a liquidação da 
dívida ao banco. 

Este acordo é, em essên-
cia, uma injeção de capital 
na subsidiária brasileira, 
uma providência que a ma-
triz, •de qualquer modo, 
acabaria tomando, dado o 
aperto de crédito imposto 
às empresas estrangeiras 
no mercado interno. Apa-
rentemente é, portanto, 
uma boa oportunidade pa-
ra qualquer das partes en-
volvidas. Mas não para a 
companhia A, o tom ador 
original, que sai perdendo 
porque não só teve de pa-
gar elevadas taxas de risco  

durante os oito anos do pra-
zo do empréstimo como 
também, agora, sacrifica 
10% do seu valor só para se 
livrar da obrigação. Quan-
to às outras partes, a com-
panhia B ganha justamente 
no ponto em que perde a 
companhia A, e o credor, 
por sua vez, fica aliviado 
do "exposure" no Brasil no 
momento em que a matriz 
da companhia B efetua o 
pagamento final no exte-
rior. 

Sendo assim, não é de es-
tranhar a crescente animo-
sidade notada entre os to-
madores brasileiros para 
com os bancos credores. O 
gerente financeiro de uma 
multinacional com base no 
Rio de Janeiro resume a si-
tuação da seguinte forma: 
"Estamos cansados de for-
necer lucros aos bancos, 
enquanto eles manipulam, 
de modo a nos obrigar a as-
sumir o risco finál. Certos 
bancos estão agindo apres-
sadamente e fechando por-
tas que não reabrirão facil-
mente". 

E preciso perguntar não 
só por quanto tempo as ins-
tituições pretendem impor 
o ônus de empréstimos às 
empresas mas também 
quais serão as conseqüên-
cias finais para todos os en-
volvidos. 

Jornalistp, no Rio de Ja-
neiro. 


