
Pressão para baixar os furos dólar 
- 

 

REVISÃO DOS ACORDOS 
Um economista 'dè um 

grande banco norte-
americano acrescenta que 

- "rever os ac'Ordps de refi-
nanciamentO4evanta 
,das afer,ca. de, tudo que foi, 

'ké'fi«gore Para 'deterP-, , 
os problemas de isdivida e 
poderia acionar "uma nova 
crise financeira". 
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por S. Kollin. Vl/Jrcher 
do The Wall Streei Jounal 

(Continuação da1•Paginci): 

As:atitudes 'dos banquei-
ros não mudarão da noite 
para o dia, e meses de ne-
gociações difíceis 'virão. 
Fontes bancárias afir-
mam, por exemplo, que, 
não obstante alguns bancos 
norte-americanos; corno 
SecuritY Pacific National' 
Bank, terem defendido con-
dições,mals ;favoráveis de 
dívida. para os tomadores, 
outros, como o:Citibank; es. 
tolo relutantes. A interVen. 
cão do Fed tambéM está 
aumentando os atritos ed-
tre o. Fed, os bancos norte-
americanos e os bancos eu-
ropeus. „ 

Além disso, essa demora 
»della criar problemas 
para Os países que./Ião po-
dem esperar até que os,  
banqueiros cheguem a con-
senso. Por exemplo, os 
banqueiros vêm brigando 
sobre emprestar, mais di-: 
nhel r dou não à Argentina, 
que está.atrasada- no paga-
mento de cerca de LI-S$2; 5 
bilhões em juros' deSidos 
aos bancos. A Argentina 
teletbéln 'ido cumpriu as 
metas'de seu acordo com o 
FMI. Amenos que os ban-
queiros concordem com 
um pacote de ajuda finan-
ceira em breve, a' Argenti-
na poderia ser tentada 
política ou economicamen-
te —a denunciar SOS com-
promissos de dívida, 

Ainda assim, a tendência 
geral é clara. Para a maio-
ria dos deSedores,- signifi-
cará taxas' de . juros mais 
baixas e mais prazo, para 
reembolsar os emprésti-
mos. Algumas IlaÇales.Pró-
vavelmente conseguirão 

qtt:4 '  
.5 érdidores reabram 

asd os anteriores que re- 
finanClaram bilhões de. dó-
lares de empréstimos anti-
gos. E ainda outros toma 
dores poderio obter termos 
Subsidiados taxas de ju-
ros que estão abaixo dos 
próprios custos dos fundos

, 
 

para os bancos.  
Para os bancos; as impli-; 

cações dependem da natu-
reza das concessões que 
oferecerem; aos tomtdores: 
Ma•baixar as taxas de, ju-
róiquasederttmenteredu-
zirá á receitas dos bancos 

-1 dá 
Alguns acadêmiCos 

Mins banqueiros vêm pre-
vendo' grande Parte -  disto 
há vários anos. Mas os ban-
queiros em geral despre-
zam tal pestilmismo, argu-
'mentando .queos proble ,  
mas da maioria dos deve. 
'dores se originam -da ,elieLS-
sez temporária de caixa: 
Os banqueiros. calculaá 
que ás tomadores pode-
riam suplantar seus pro-
blemas de dívida com &lin 
pouco de ajude em emprés-
timos de emergência 
adiamento de pagamentos 
vencidos pelos banqueiros. 
E os bancos ajudaram suas 
próprias contas com .o:au-
mento das taxas dè juros. 

DIVIDA BRASILEIRA 
'Agora, entretanto, os 

banqueiros acreditaní e es-
tio dispostos cada Vetin ais 
a dizer em público' que a 
crise de -dívida persistirá 
pelo menos por Cinco anos e 
exigirá ação dramática. 
:Aqui estão algáns exem-
plos da mudança de atitu-
des: 

Os executivos e econo-
unistes de, um dos maiores 
;bancos norte-americanos 
reuniram-se recentemente 
para discutir a perspectiva 

ide longo prazo do Brasil. 
Os economistas disseram 
ao "chairman" do banco 

¡que o Brasil precisa levan-
tar mais de US$ 20 bilhões 
em novos créditos de ban-
cos comerciais, nos próxi-
mos cinco anos, para per." 
manecer acima' dá linha 
d'água. Depois disso, afir-

' maram, alguns•dos investi- 
mentos passados ,tio País, 
em setores de ,  exportação 
poderiam começar a dar 
r_ etorno. 

O "chairman ,", incrédu-
lo, Interrompeu a exposi- 

ção. "Impossível" decla 7 . 
roi]. "Eles não o có naegui-
"rio. Não quero ouvir sobre 
as perspectivas de. longo 

Prazo quando o  paia não vai 
sobreviver por tanto tem-
Po." 

"Chegamos à 
conclusão de 
que o Brasil 

não chegará lá" 
O grupo passou a hora se-

guinte falando sobre a for-
ma de como isolar o Brasil 
e seus problemas de dívida 
do resto da América Lati-
na. "Ninguémdfereceu ne-
nhuma solução realmente 
brilhante", revela um dos 
participantes.. "Chegamos 
à conclusão de que o Brasil 
não chegará lá." O "chair-
man" passou a considerar 

Brasil um , problema de 
longo.azo. 

Em. uma reunião de 
banqueiros e autoridades 
governamentais da Organi-
zação para Cooperação e 
Desenvolvimento Econô-
mico, em novembro passa-
do, "as autoridades cita-
ram progresso realizado 
em 1983 como motivo para 

otimismo cauteloso" so-
bre a crise de dívida. Ou foi 

que disse um telegrama 
da Embaixada norte-
americana Para o Departa-
mento de Estado. Os ban-
queiros, entretanto, "esta-
vam mais pessimistas em 
relação às perspectivas, 
pelo menos para a América 
Latina", afirmou o. telegra-
ma , proveniente. de Paris, 
acrescentando que os ban-
queiros: defenderam a ne-
cessidade de uma estraté-
gia para muitos anos, .em 
lugar de "administração 
de crise de um único ano". 

Leland Prussia, o 
"chairman" do Bank • of 
America, opina que os de-
'vedores em ' difieuldades 
precisam receber "meios 
para recuperar o fôlego". 
Os banqueiros, diz ele, "es-
tão passando por uma espé-
cie de•eríodo de reexame 
de, suas idéias", e os deve-
doreÊs'Precisain ele mais 
tempo para pagar ó princi-
pal ': os- juros. E Prussia 
até, sugere que 'os, bancos 
poderão ter de permitir liõS 
devedores que-omitam pa-
gamentos de juros. Os pa-
gamentos .omitidos serão 
acrescidos ao principal de-
vido. Os bancos não que-
rem capitalizar os juros, 
porque;' em geral, assim 
não conseguem contabili-
zar os juros como lucro. 

CONCENSO 
ESTA LONGE 

voz do ministro-das Finan-
ças mexicano afirma a 
Mesma coita: Mas as pes-
soas familiarizadas com á 
visita de Wriston insistem 
em , que os Mexicanos 
saíram  das 'reuniões con-
vencidos de que este estava 
aconielhando contra aque-
le pedido. - 

Os mexicanos, de qual-
quer modo, levantaram -  a 
questão na reunião de de-
zembro, irritando, assim, 
os banqueires presentes. O 
MéxiCo-desiátiu de sua pro-
posta de Uma reabertura,' 
mas ainda obteve uma pe-
quena concessão: condi-
ções muito melhores para 
novos empréstimos de . US$ 
3,8 bilhões. As autoridades 
Mexicanasesperam pedir 
novamente,no futuro que os 
acordos de:refinanciamen-
to. sejam revistos,_ e muitos 
banqueiros acreditam que 
no final a vontade do Méxi-
co preValecerá, talvez já 
em meados do ano. • 

Volcker não quer comen-
tar seu papel, mas ele esta-
ria. com  receio de que, por 
si sós, os bancosdão facili 
.tariaM suficientemente os 
termos para o México. 
Volcker espera que, recom-
pensando o México — que 
se ateve ao programa de 
austeridade negociadoCom 
o FMI e pagou seus juros 
bancários—, os banqueiros 
incentivem outros devedo-
res a controlar 'suas pró-
priis economias. E isto,. 
acredita Volcker, diminui-
rá as probabilidades de 
inadimplênciaa generaliza-
das. 

O Fed - pode também es-
tar tentando evitar a pres., 
são do -  Congréaso norte 
americano para punir os 
bancos por causa de seus 
empréstimos estrangeiros. 

E alguns bancos, como o 
Security Pacific, estão co-
meçando a ir além dá posi-
ção de Volcker. "Achamos 
que o probleMa de dívida ê 
de termo mais longo e es.' 
trutural na natureza", ex.' 
plica Robert' 'Perry ;  
economista ,ehefe,.,do ban-
co. O nível de. concessões 
que os banqueiros fizeram 
até agora; afiráa élé, "po-
de não ser suficiente para 
fornecerd. alívio que pude-
riiidekeSSencial no futuro 
para alguns países". 

ÉSTRÀTEGIA 
• 

Alguns banqueiros :estão 
aceitando esse argumento, 
por maiores'. concessões. O 
Citibank, espeéialinente, 
vem adotando uma -  linha 
dura na qüestild de dívida, 
de acordo Com as fontes do 
setor: O Citibank responde 
que tem defendido publica-
mente termos facilitados 
para algunS paíSeS devedo-
res,. sobretudo MéxiCo e Pe-
ru: Mas outros banqueiros 
asseguram que os termos 
faCilitados defendidos pelo 
Citibank são relatiVaMente 
inconseqaenteS e que se 
aplicam somente a países 
em que o Citibank acha que 
os riscos de crédito dimi-
nuiram. • • 

Alguns banqueiros atri-
buem a posição relativa du-
ra do Citibank em parte ao 
plano de Wriston de se apo-
sentar neste ano. Ele não 
quer deixar o cargo com 
uma "mancha" na sua fo-
lha de serviços, explica um 
banqueiro. Desse modo, ele 
está-se recusando a admi-
tir que seu banco — um dos 
maiores financiadores ao 
Terceiro Mundo — enfren-
ta mais que problemas de 
curto prazo em seus em-
préstimos. 

Aumentarão as 
divergências entre 
bancos dos EUA 

e di Europa 
Os banqueiros norte-

americanos declaram tam-
bém que a intervenção de 
Volcker aumentará as di-
vergências entre os ban-
queiros norte-americanos e 
europeus. Os europeus es-
tão especialmente preocu-
pados porque o Fed está in-
terferindo. Um banqueiro 
norte-americano integran-
te de comitê de negociação 
de dívida diz que vê emer-
gir a "teimosia" dos euro-
peus quando se considera 
que Volcker está interferin-
do. 

Embora sejam favorá-
veis ou contrários a condi-
ções facilitadas, muitos 
banqueiros preocupam-se 
com o rumo á que elas le-
vam. O perigo "é saber on-
de isso pára", comenta AI 
bert Fishlow, economista 
da University of California. 
Ele acredita que os termos 
de renegociação poderiam 
mais uma vez criar tanta 
incerteza entre os bandos 
que inibiriaidlinanciamen-
toS adiCionais a países 'ent 
desényoMmento",Com es-
cassez de:cailia -  

Ademais, Fishlow e ou-
tros' peritos alegam que o 
tipo de,  ajuda que os ban-
queiros estariam dispostos 
a oferecer ,aos devedores 
não deverá ser suficiente. 
Por exemplo, Se os ban-
queiros reduzissem as ta-
xas de juros em apenas I% 
da dívida refinanciada de 
US$ ,  20 bilhões do México, 
isto pouparia ao - governo 
mexicano somente US$ 2,00 
milhões por ano em jurot 
Mas apenas neste ano a 
conta de juros do governo 
mexicano devidos aos ban-
cos totaliza cerca de US$ 8 
bilhões paia uma dívida es- 

trangeira de US$ 65. •bi 
lhões. 

"Reduzir o `spread! e'M 
1% não produz realmeht 
nenhum benefício",- obser 
va Robert,Smith„presiden 
te da Ainerican Express-In 
ternational Banking Corp 
Smith diz que cortes maio 
res na taxa de. juros preci 
sam acompanhara austéri 
dade contínua nos paíse 
devedores, além de ajud 
adicional aos devedoré 
por instituições apoiada 
por governos, tais como 
FMI. 

Um teste da escala em 
que os banqueiros estã 
dispostos a chegar poderi 
acontecer neste ano cem 
Brasil. Os banqueiros já di 
minuíram ligeiramente' a 
taxas Cobradas ao Riesi 
em um pacto de créditók d 
1984 — 'embora o Pata ai 
tivesse cumprido sèg;:pro 
grama com F.ML''Como 
fez o México. 'Os báncidei 
aos informam que concede 
ram as taifas menores ao 
Brasil para mostrárqUe es 
tão dispostos a cederdm 
pouco. 

Mas muitos obserVado 
res da situação '=brasileira 
acreditam que o' :Paldnão 
conseguirá manter-se a 
salvo neste 'ano ;Sem em 
préstimos bancários adi-
cionais. Um dirigente de 
um grande' banco norte-
americano acredita que ju-
nho será "o fim da linha. 
Não acho dile,' os bancos es-
tarão' dispostos dfornecer 
mais US$ 4 bilhõá a US$5 
bilhões em novàs crédi-
tos". NessoponteZ ot:ban-
cos "atingirão o ellmix ;dá 
charada toda", acrescenta 
ele. E o que poderia vir, se-
gundo outros banqueiros; 
são outros emprOtimoS e 
empréstimos renegociados 
a taxas de juros abaixo* 
custo dos funclos:-4Para -os 
bancot ' 

APELO DE LANOONI• 
Carlos Langonu que , sé 

demitiu da presidência do 
Banco Central dó Brasil, 
ugeriu que ós bancos vin-

culassem os: .  emjkéatimos 
e devedores endificulda-
es a uma titia de:1 96,aci- 

taxa cleinflaelle 
orce-americana 4ód cei- 

ca 
 

dez696`katuáline-liteA":ta 
xa • de. juros nos'  présti. 

o4rasileire~ordple, 
96' "Langoni diSke' em 
ealeStra recente sobro 

divida internacional em 
ondres eine, "Park„encon-

rar..-. um caminho para 
eirda atual ,codutlo, é es-
êncial entêndér'-,què  não  
kistè'  motivo  'lógiée para 
entiniiar insistir et?) 
plicar'condiçÕeS dê mer-
ado a uma, situação' qüe 
ão é de' mereado 
Se tais empréstimos fa-

orecidos fóssein 'Concedi-
os ao Brasil, ias°. introdu-

ziria Uma dimehião total-
Mente nova à Crike"de «Vi-

a. Os banéeis não • Só ,te-
iam 'de sofrer préjulás 
as suas carteiras- de eM-
réatiinos brasileiros mas 
ambém outros dáèclores 
eriaá de rècebe'r'terMos 

O efeito 
potencial de 
uma taxa de 
juros de 6% 

O efeito potencial de uma 
taxa de juros de 6% pode 
ser visto ao se examinar a 
situação de um banco, o Ci-
tibank, e de um país, o Me:. 
xico. 

O Citibank não revelou 
quanto dos US$ 20 bilhões 
de dívida governamental 
refinanciados lhe pertence, 
mas os analistas calculam 
a parcela em deres de US$ 
1 bilhão. Se as taxas de ju-
ros que o México está pa.. 
gando forem reduzidas do 
atual 1,75% acima da "pri-
me rate" para 6% exatos, 
isto diminuiria o lucro por 
ação do Citibank de 1983 de 
US$ 6,48 para US$ 6,18, des-
contados os impostos. 

A estimativa supõe que o 
Citibank não precisa fazer 
reservas adicionais para 
problemas de :reembolso de 
Seus empréstimos, mexica-
hos. Se as autoridades exi-
girem que o banco faça re-
servas de4^apenas 10% do 
estimado total de US$ 3 bi. 

fesfrweqa4:~o'7'empres, 
too ao Méxicdireète:uedidd 
diminuiria os lucros-do ,Ci-
tibank em mais US$ 1,40 
por ação. , 

Devido aos enormes pre-
juízos que poderiam advir 
dos empréstimos facilita-
dos, os banqueiros sem dú-
vida resistirão vigorosa-
mente. "Não digo que não 
chegaremos lá", obserira 
um sócio de uma importan-
te firma de contabilidade 
que faz auditoria de muitos 
bancos de Nova 'York, 
referindo-se às taxas Subsi-
diadas de empréstimos. 
Mas ele acredita que o 
mais provável é uma "ero-
são gradual das taxas", 
talvez atingindo o custo dos 
fundos dos bancos neste 
ano. 

Embora mata banqueiros 
comecem 'a partilhar o pes-
simismo de Prussia, o con-
sendo ainda está longe. O 
que acontece com o México 
pode ser uma indicação. O 
México está contra os ban-
queiros, o Fed contra os 
banqueiros e os banqueiros 
uns contra os outros. 

Segundo as fontes finan-
ceiras, no fim do ano passa-
do, o presidente do Fed, 
Paul Volcker, em uma rara 
intervenção, exortou os 
mexicanos a pedir, a rea-
bertura dos acordos de refi-
nanciamento de' US$ 20 bi-
lhões.,0 pedido inquietou os 
banqueiros, que tinham re-
servadamente desencora- 
lado o México a abordar o 
assunto antes de as autori-

:dadeS governamentais e os 
:banqueiros se reunirem em 
dezembro para discutir no-
vos empréstimos. 

O "chairman" 'do Citi-
bank, Walter Wriston, em 
uma viagem ao' México no 
começo: de dezembro; 
avistou-se com Miguel de 
la Madrid; o presidente me-
xicano, e Silva Ilerzog, o 
ministro das Finanças. 
Wriston negou que tivesse : 
discutido a reabertura dos 
acordos com as autorida-
des mexicanas: Um porta- 

compará veis. O México, 
por exemplo, teria de rece- 
ber uma taxa menor; co- 
menta outro observador, 

- porque "não se pode pena- 
lizar os vencedores". Os 
banqueiros já parecem es-

: . ter, minando a estratégia 
- de recempensa ao fornecer .  

ao Peru, que não cumpriu, 
- seu programa do FMI, ter-
s mos facilitados em dívida 
a prorrogada. 

JUROS MAIS 
BAIXOS o 

Emprestara taxas infe-
riores aos custos dos ban- 
cos, evidentemente, reduzi-

a ria os lucros dos bancos. As 
taxas de juros norte-

. americanas poderiam su-
s bir à medida que se criar 
1 uma escassez de fundos nos 

bancos e á medida que os 
investidores preocupados 

. transferirem seu dinheiro 
de depósitos bancários pa-
ra títulos governamentais. 
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