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Alguns elementos que
compuseram aquilo que se
poderia chamar de a
‘quimica fina' envolvida
na finalizagdo da fase 2 da
renegocia¢do brasileira
talvez expliquem, pelo me-
nos em parte, o porqué do
atraso na conclusdo dos en-
tendimentos com banquei-
ros internacionais.

Falando a este jornal, re-
presentantes de bancos
com acesso direto ao comi-
té assessor e de casas com
grandes portfélios brasilei-
ros relacionaram possiveis
motivos para a posterga-
¢&o, além da 6bvia relutan-
cia_em aderir ao ‘‘jumbo’
de USS$ 6,5 bilhdes manifes-
tada por instituicdes de
pafses variados,

Na é4rea do dinheiro no-
vo, calcula o especialista
em Brasil de um grande
banco em consércio, a con-
clusio da operac¢do de US$
6,5 bilhdes devera ser ape-
nas formal. Na préatica, ele
calcula que alguns milhdes
de dolares — ndo mais de
10, supde — jamais serdo
compromissados.

Ele baseia sua teoria no
fato de que, nos ultimos
meses, diversos bancos
com pequenas operacdes
com o Brasil, e por tradi-
¢io de relacionamento
constante com o mercado
local, venderam posi¢des
tanto a outros bancos de
maior porte quanto a multi-
nacionais com subsidiarias
no Pafs.

O caso do Banco Real,
que trocou sua carteira me-
xicana pela brasileira de
um banco norte-ame-
ricano, ganhando com isto
liquidez, maior seguranc¢a
e menor custo em even-
tuais operac¢des de cobran-

¢a, foi repetido amiude nos

ultimos tempos.
Bancos regionais norte-
americanos, bancos ale-

mies, austriacos e mesmo
ingleses j4 passaram para
a frente, com deségios no
conhecidos, parte dos nego-
cios que tinham com o Bra-
sil. Os compradores quase
sempre enviaram ao comi-
té assessor o montante de
suas aquisi¢des, incluindo-
as no calculo de sua ‘‘expo-
sure’’ brasileira em 31 de
dezembro de 1982, que é a
data-base para o céalculo
dos 11% com que cada em-
prestador entrou no ‘‘jum-
\ bo'’.
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Em alguns casos, contu-
do, ‘‘por esquecimento con-
veniente’’, diz a fonte, estes
aportes nfio teriam sido
mencionados. Como o ven-
dedor das posi¢bes, ao se
ver livre delas, se sentiria
desobrigado de entrar com
sua contribuicdo — en-
quanto o comprador ndo a
incluia no seu quinhio —,
algumas aparas aqui e ali
acabariam ficando de fora
dos cédlculos do comité.

Além das vendas comple-
tas de pequenos portfélios,
haveria ainda outro circui-
to de “‘desaparecimento”’,
representado pela normal
troca de posi¢cdes entre
bancos que operam com
carteiras diversificadas.
Eventualmente, parte des-
se intercAmbio — por
exemplo, um banco irabe
trocando papéis brasileiros
por outros de algum pais do
Leste Europeu — poderia
nfo ser reportada nem de-
tectada pelo comité ou pelo
Banco Central.
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Essas negocia¢des pela
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franja do mercado sdo me-
nos comuns do que as regis-
tradas e contabilizadas pe-
lo Banco Central. Quando
uma empresa industrial,
por exemplo, compra posi-
¢des do Brasil como parte
de sua administracio fi-
nanceira de longo prazo,
ndo h4 como deixar de
apresentar um completo
histérico ao BC, “‘mas mui.
ta gente, que, por puro aci-
dente, tinha Brasil em car-
teira, por curtissimo prazo,
no final de 1982, nfio teve
nenhuma divida em per-
der algum dinheiro para se
livrar dos problemas da re-
negociacdio’, conta a fonte.

Ainda na lica em que se
defrontam bancos comer-
ciais e autoridades moneta-
rias brasileiras haveria ou-
tros pontos de divida que
atrasaram a finalizac3o do
pacote.

Por exemplo, na frente
dos financiamentos comer-
ciais, o ponto 3 da fase 2,
discute-se ainda se o Banco
Central assumird ou nio
impostos e taxas que inci-
dam sobre recursos efeti-
vamente desembolsados
pelos emprestadores, mas
ndo vinculados a nenhuma
operac&o especifica de pré.
financiamento ou financia-
mento a exportacdes.

TOMADORES

Como este ponto 3 prevé
cinco possiveis tomadores
para 0s recursos (um total
de US$ 10,3 bilhdes), e o pri-
meiro deles é o BC, em-
prestadores pretendem que
fiquem isentos do paga-
mento de impostos se opta-
rem por fazer o depésito no
BC. Isto é, se considerarem
que oS8 outros quatro
possiveis clientes ndo sio
atraentes — de bancos bra-
sileiros a subsididrias de
empresas brasileiras no es-
trangeiro —, podem sim-
plesmente fazer o depésito
de sua parte em Brasilia,
com taxas de risco
(‘“‘spreads’’) e ‘‘fees” a se-

Jem discutidos (a unica

parte predeterminada do
ponto 3 é o ‘‘facility fee'’,
de 1/8% ao ano).

A praxe determina que
todos os impostos e taxas
incidentes sobre os lucros
de tal operacdo financeira
corram por conta de quem
empresta. A unica exce¢io
ocorre nos casos de ‘‘sup-
pliers credits’’.

Ainda no final da semana
passada, a questfo conti-
nuava em aberto, com o
Chase Manhattan, coorde-
nador dessa area, trocando
idéias com o BC e bancos.

O delicado tema dos US$
2,5 bilhdes a serem desem-
bolsados por governos, pa-
cote que ainda ndo esta se-
quer préximo de ser com-
pletado, mas que, na prati-
ca, seré tomado pelo FMI e
bancos como concluido, te-
ria tropecado, em parte,
numa heterodoxa sugestio
feita pelos negociadores do
lado brasileiro.

“CHEQUE EM BRANCO"

Recursos com tal ori-
gem, reza a cartilha inter-
nacional, estdo sempre vin.
culados a programas ou
compras especificas no
mercado do pafs empresta-
dor. Houve, todavia, a in-
ten¢do de se solicitar um
chamado ‘‘cheque em
branco’’, que se traduziria
na utilizac3o desses finan.
ciamentos governamentais
para operacdes de pré-
financiamento e financia-
mento de exportacdes e im-
porta¢cdes correntes, ndo
especificadas. Como essa ¢
seara do item 3, como des-
crito acima, a idéia causou
estranheza e colaborou pa-
ra aumentar as reservas de
governos por si s6 ja relu.
tantes.

‘“No fundo", disse a este
jornal um banqueiro,
‘‘pedia-se que a Alemanha,
por exemplo, financiasse
exportac¢des da Franca pa-
ra o Brasil, pois ninguém
ficaria sabendo para onde o
dinheiro estaria sendo diri-
gido.”



