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de Washington

A cliusula de reernprés-'

timo dos vencimentos de
1985, a reduclo do
“‘spread” e a jurisdicio do
contrato do acordo de refi-
nanciamento parcial da
divida externa serfo, se-

gundo fontes financeiras, -

.. as trés questdes mais-com-
- plexas das negociacbes en-
 ‘tre o Brasil e o comité de

-bancos credores, que co-
mecam em Nova York,
nesta quarta-feira.

O diretor da Divida Ex-

terna do Banco Central

(BC), Antbnio de Péadua
Seixas, comandaré a equi-
pe de negociadores brasi-
leiros na fase inicial das
conversacdes.

A menos que 0.1ado brasi-
leiro tome a iniciativa, a
questdo dos empréstimos
de 63 provavelmente ndo
seré discutida na primeira
semana das conversacdes,
informaram as mesmas
fontes, porque oS bancos

-estdo convencidos  de que:

ndo hi nenhima perspecti-
va de solucio do problema
no momenm .

Divida externa*

{Esquemade |

122 |

S
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* Totol registrodo sm 31.2.84.

‘“Mas se uma solucdo nio
for encontrada em dois ou
trés meses’”, alertou um
banqueiro, ‘o0 acordo de re-
negociacio que for acerta-
do estard em perigo, pois
muitos dos 150 bancos afe-
tados pela decisdio do Bra-
sil. de nlo assumir os
empréstimos (208 trés ban-

- ¢os liquidados pelo BC, em

novembro passado) reluta
rfio em assinar.” Tecnica-
merite, se o acordo ndo ti-
ver-a adesdo de no minimo
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90% dos cerca de setecen-
tos credores, ele nio tem
valor legal..

- As negocia¢des que co-
meg¢am nesta semana vi-
sam definir os diversos in-
gredientes do acordo em
prineipio obtido pelo presi-
dente do Banco Central,
Ferndo Bracher, no uitimo
dia 17, em Nova York.

Seus ingredientes princi-
pais sio a renovacio — por
pelo menos mais um ano
(mar¢o de 1988) — dos
compromissos ‘de curto
prazo, a renegociacdo pdr
sete anos, com cinco de ca-

_réncia, dos cerca de US$ 8

bilhdes de amortizacdes do

‘principal da divida que
.venceram no ano passadoe

uma reducdo do “spread”’,
a taxa de risco que os ban-
cos cobram por. seus em-
préstimos. :

Como contrapartida do
refinanciamento dos venci-
mentos de 1985, os bancos
poderdo reemprestar esse
dinheiro a empresas brasi-
leiras, ganhando ‘‘spread”
e comissdo. O acordo prevé
ainda, em seu esboco ini...
cial, a rolagem automética
dos compromissos do prin-
cipal a vencer neste ano.

0s banqiieiros ticaram
convencidos de Gue enfren-
tardo uma dura barganha
na questdo do reemprésti-
™o nas reunides prelimina-
res que representantes do
Citibank, do )lornn :

(Contm na paoino 24)



0 que o Brasil vai...

por Paulo Sotero
de Washington
(Continuacdo da 19 pagina)

Guaranty, do Lloyds Bank
e do Chase Manhattan tive-
ram entre os dias 23 e 28 d4l-
timos, em Brasilia, com al-
tos funcionérios do Banco
Central (BC), do Ministério
da Fazenda e da Secretaria
do Planejamento (Seplan)
ndo foram reunibes de ne-
gociacéo, e sim de troca de
pontos de vista. Elas versa-
ram exclusivamente sobre
a clausula de reemprésti-
mo, que permite aos ban-
cos repassar a antigos ou
novos clientes, via BC, os
cruzeiros equivalentes ao
pagamento das amortiza-
¢bes de principal. O paga-
mento é escriturado pelo
BC numa conta em favor
de cada credor, na data do
vencimento, no valor do
empréstimo original em
moeda forte.

De acordo com a deseri-
cdo de uma fonte financei-
ra, Antonio de Padua Sei-
xas disse aos representan-
tes dos bancos que o gover-
no quer alterar o mecanis-
mo de reempréstimo em vi-
gor para os vencimentos de
1984 (que expira no fim de
fevereiro). A posicdo do
Brasil é, segundo essa ver-
sio, que 0 reempréstimo
deve ser limitado e manti-
do sob estrito controle do
BC, pois sua existéncia en-
fraquece a disciplina do go-
verno sobre as empresas
estatais e torna o controle
da polftica monetéiria mais
diffeil. Seixas disse ainda
aos banqueiros que o go-
verno brasileiro considera
excessivos os ‘‘spreads’’ e
comissdes que 08 bancos vi-
nham cobrando nas opera-
cbes de reempréstimo dos
vencimentos de 1984. Em
algumas dessas operacdes,
os bancos chegaram a co-
brar mais de 4%.

Os representantes dos
bancos disseram aos fun-
cionirios brasileiros que
reconhecem as dificulda-
des que o reempréstimo po-
de criar para o controle da
base monetiria. Para evi-
tar distorcgdes, eles afirma.
ram que concordam com a

manutencio de um disposi-
tivo j4 existente na clausu-
la de reempréstimo, que
impde um limite mensal so-
bre o montante a ser repas-
sado. Ndo querem, contu-
do, que as estatais sejam
excluidas dos emprésti-
mos. ‘O governo deve ter
outros meios para manter
a disciplina no or¢camento
das estatais, além de dizer-
lhes, simplesmente, que
nio ha dinheiro’’, argu-
menta um banqueiro. “0
fato é que, enquanto os fun-
dos estiverem disponiveis
no BC, haver4 pressdes das
estatais para fazer uso de-
les. E, em muitos casos,
nio se trata de saber se ha-
verid reempréstimo, mas
sim de quem fari o reem-
préstimo: se os bancos es-
trangeirosouo BC.”

De acordo com a fonte, 0s
avisos GB 588 e MF 30 do
Banco Central nada mais
seriam do que dispositivos
que permitem as autorida-
des repassar fundos, no ca-
so fundos oficiais, 2 empre-
sas estatais 4 beira da ina-
dimpléncia.

Para os credores, o0s
“spreads’’ e comissdes so-
bre esses repasses ndo de-
vem, obviamente, ser limi-

‘tados, porque, na opinido

do mesmo banqueiro, ‘‘eles

refletem o risco que assu-
mimos”. Para véarios ban-
€08, 0 interesse em reem-
prestar o dinheiro que esté
esterilizado no Banco Cen-
tral gara empresas esta-
tais ¢ importante porque,
segundo a mesma fonte,
“bancos preferem traba-

lhar com seus clientes”. O.

banqueiro admite, contudo,
que o fato de empréstimos
a empresas estatais terem

a garantia do governo fede-
ral sio também um impor-
tante atrativo para os cre-
dores no atual clima de in-
certeza.
A discussfio sobre a juris-
.di¢fio do contrato da divi-
da, prevéem fontes finan-
ceiras, deveré ser também
movimentada. De acordo
com uma fonte com acesso.

ao comité de bancos, 0 go- -

verno brasileiro provavel-
mente insistird em mexer
pesse topico e pediré que a
solucio de controvérsias
seja feita por arbitragem e
ndo mais nos tribunais de
Nova York, como rezam 0s
contratos de renegociacio
feitos até agora. Este é um
tema potencialmente ex-

losivo no Congresso brasi-
eiro, e que j4 fora colocado
aos banqueiros por Antonio
Carlos Lemgruber, o ante-
cessor do atual presidente
do Banco Central.

A guestio do ‘spread’
também vai dar muita dis-
cussiéio”, disse o banqueiro.
“ A expectativa dos credo-
res, segundo ele, é que o
governo brasileiro pedira
uma reducéio muito grande
da taxa de risco. E acho
que a reducfio do ‘spread’
vai acabar dependendo em
boa parte do que os bancos
conseguirem na cldusula
de reempréstimo.” }
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