A estratégia do Brasil na cris

A palestra do
presidente do Banco
Central, Carlos
Langoni, feita em
Nova York aos
representantes de 125
bancos estrangeiros, é
o documento bésico da
estratégia brasileira
para vencer a atual
crise financeira. Esta
dividida em duas
,partes. Na primeira, o
presidente do Banco
Central passa em
revista a estratégia
seguida pelas
autoridades para
atender as
necessidade
financeiras externas
do Pais apos a crise
do México. A segunda
discute os
financiamentos que 0
Brasil precisa no ano
que vem e apresenta
as propostas ‘
especificas sobre o
tipo de cooperacao
esperado dos bancos
comerciais. Eis o
pronunciamento de
Carlos Langoni:

ncontra-se hoje aqui reu-
nida expressiva mostra
da comunidade financeira
internacional, empenha-
da num esforco coordena-
do para ajudar o Brasil a
sobrepujar as atuais res-
tricdes dos mercados fi-

nanceiros.

Os bancos internacionais presentes tém
diferentes origens e cada um guarda sua
propria personalidade e caracteristica.
H4, ndo obstante, importantes pontos em
comum: primeiro, todos sdo importantes
atores no mercado financeiro internacio-
nal; segundo, todos estes bancos tém
grande envolvimento com o Brasil, que
vai além do fato de que séio responséveis
por aproximadamente 90% da totalidade
da divida externa do pais para com o sis-
tema bancério estrangeiro. Tém sido par-
ceiros de nosso desenvolvimento econd-
mico por muitos anos'e, estamos seguros,
continuario ao nosso lado no futuro.

E evidente que estes pontos em comum
estdo inter-relacionados no sentido de que
o éxito deste encontro ajudara a fortale-
cer a confianca no mercado. financeiro
que é pré-condicdo para seu funciona-
mento eficiente.

Dividirei minha exposi¢éio em duas par-
tes: em primeiro lugar, tentarei passar
em revista a estratégia seguida pelas au-
toridades brasileiras para atender as ne-
cessidades financeiras externas do pais
apés a crise do México; posteriormente,
discutirei os financiamentos de que preci-
saremos em 1983 e apresentarei propos-
tas especificas sobre o tipo de cooperagéo
que esperamos dos bancos comerciais.

AS DECISOES ESTRATEGICAS

Preliminarmente, deve ser enfatizado
que as atuais dificuldades sdo explicadas
sobretudo pelas drasticas mudancas
ocorridas nos mercados financeiros de-
pois da crise do México. Até entéo, o Bra-
sil vinha obtendo acesso relativamente
facil ao mercado, o qual reconhecia o es-
forco que o pais vinha desenvolvendo des-
de 1981, para ajustar-sé as crescentes res-
trigdes representadas pelas altas taxas de
juro e pela queda do preco das
commodities. Vale lembrar que este pro-
cesso de ajustamento implementado du-
rante os dois tltimos anos resultou em im-
portante melhoria em nossa balanca co-
mercial, mesmo levando em conta as con-
dicdes extremamente desfavoréveis da
conjuntura internacional. Assim é que a
balanca comercial apresentou um supe-
ravit de US$ 1.2 bilhéio em 1981 e, em 1982
é esperado outro resultado positivo da or-
dem de US$ 800 milhdes.

O Brasil é, por conseguinte, um dos pou-
cos paises em desenvolvimento e impor-
tadores de peiréleo capazes de apresen-
tar um saldo positivo na balanca comer-
cial no presente exercicio.

Em circunstincias normais, a percep-
ciio deste fato pelo mercado resultaria au-
tomaticamente num fluxo de recursos fi-
nanceiros suficientes para cobrir o déficit
em conta corrente derivado do servigo da
divida. Na realidade, isto foi o que ocor-
reu durante o primeiro semestre deste
‘ano. Apesar dos problemas relacionados
com a renegociacdo da Polénia, a insol-
véncia de muitos paises centro-
americanos e a guerra do Atldntico Sul, o
Brasil foi capaz de captar uma média
mensal de US$ 1.5 bilhdo durante os seis
primeiros meses de 1982. Imediatamente
ap6s a eclosdo da crise do México e da
frustrante reuniio do FMI em Toronto,
ocorreu drastica mudanc¢a no mercado. O
fluxo de recursos externos foi reduzido
pela metade em setembro e em outubro,
n#o obstante o fato de o Brasil ter tentado
abordar o mercado por meio de uma série
de club deals com a utiliza¢do de algumas
das suas mais bem sucedidas empresas
estatais e ter intensificado a demanda por
financiamentos ligados a operacdes co-
merciais.

A diminui¢do das atividades do merca-
do é ainda mais evidente quando se consi-
deram, por exemplo, as operacdes de em-
préstimo via Resolug@o 63: a média men-
sal de captacio de US$ 400 milhdes no
periodo janeiro/julho caiu para US$ 200
milhdes em setembro e para apenas US$
100 milhdes em outubro, nio tendo até o
momento apresentado significativa evi-
déncia de recuperacdo. Estes nimeros
refletem o virtual fechamento dos merca-
dos financeiros para o Brasil e séo a ex-
pressio quantitativa da reacéo as dificul-

dades enfrentadas por outros paises lati-
nos americanos e cujos efeitos se fazem
sentir até hoje. Esta severa mudanca nas
condi¢des de liquidez foi sentida de forma
dramatica no mercado interbancério. Li-
nhas de crédito para os bancos brasileiros
no exterior foram subitamente cortadas
apesar de sua so6lida reputacéo de admi-
nistracdo profissional. Os bancos brasilei-
ros foram enfdo for¢cados a recorer a'em-
préstimos de curto prazo como Gnica al-
ternativa vidvel, ao mesmo tempo em que
tentavam recompor seus ativos na dire-
¢do de aplicacdes também a prazo mais
curto.

Felizmente, a situac@o dos bancos bra-
sileiros no exterior j& se estabilizou, em
razio de um gerenciamente eficiente e de
uma politica deliberada de trocar renta-
bilidade por liquidez. Os dados mais re-
centes mostram que em média a partici-
pacéio da captacdo “overnight” no total
do interbancério ndo vai além de 13%. As
cifras mais recentes disponiveis para o
més de novembro indicam um total de
US$ 10 bilhdes para o total das obrigacdes
no mercado interbancario referentes aos
bancos brasileiros no exterior.

Apés a reunido do Fundo Monetario In-
ternacional, o0 Governo brasileiro pronta-
mente reconheceu que se tornara neces-
séria uma acdio urgente para resolver os
problemas gerados pelas restrigdes de li-
quidez de curto prazo, e também para en-
frentar as conseqiiéncias duradouras da
crise atual. '

Assim, ja em agosto passado, tornou-se
a importante decisdo politica de acelerar
o processo voluntario de ajustamento da
economia brasileira e, a0 mesmo tempo,
implementar as medidas necessérias pa-
ra assegurar ao Brasil continuidade no
cumprimento de suas obrigacdes finan-
ceiras e comerciais. A idéia basica era a
de que um ajustamento voluntario posto
em pratica o mais cedo possivel seria
mais eficaz do ponto de vista econémico e
menos oneroso do ponto de vista social do
que um ajustamento compulsério feito
posteriormente, como tem sido, infeliz-
mente, o comportamento de muitos’
paises.

Para atacar imediatamente os proble-
mas derivados da falta de liquidez, deci-
diu o Brasil reunir em uma ac¢éo coorde-
nada os maiores bancos internacionais,
os bancos centrais e 0s governos dos mais
importantes paises industrializados, num
amplo esforé¢p para corrigir as presentes
distorcdes dg mercado financeiro interna-
cional.

A anilise jnterior demonstrou que na
conjuntura atual ndo seria possivel espe-
rar que o livie jogo das forgas de merca-
do, por si 86, restaurasse os fluxos nor-
mais de recursos necessérios ao financia-
mento do déficit externo do pais. Somente
uma acdo combinada que envolvesse a
participacdo dos maiores bancos comer-
ciais como lideres do processo, lado a la-
do com entidades oficiais poderia
sobrevar-se s incertezas do mercado fi-
nanceiro.

A decisdo de nfio suspender pagamen-
tos e ndo renegociar levou a uma réapida
mobilizag@o das nossas reservas interna-
cionais que foram usadas para preencher
a diferenca entre o montante de emprésti-
mos inicialmente projetado e os fluxos
efetivos de recursos verificados em razéo
da deterioracdo das condi¢cdes do merca-
do.

Desde o principio acreditamos que em
razio da lenta resposta do mercado cau-
sada pelo ndo solucdo dos problemas me-
xicano e argentino, deveriamos iniciar
uma série de empréstimos destinados a
fortalecer as reservas de maneira a man-
ter um nivel seguro de liquidez, o que per-
mitiria atender aos compromissos de cai-
Xa mais urgentes. As “‘operacgdes-ponte’’
encetadas com nossos principais parcei-
ros do sistema bancério internacional ti-
veram exatamente este objetivo. Elas
ndo significam um afastamento de nossa
politica conservadora que rejeita os em-
préstimos a curto prazo, a menos que es-
tejam relacionados com operacdes co-
merciais. Na realidade, é relevante reco-
nhecer que estas ‘‘operacdes-ponte’’ sdo
inteiramente cobertas por recursos de
longo prazo cujo comprometimento jé es-
t4 assegurado por bancos comergiais ou
sera garantido por novas fontes interna-
cionais como o FMI.

Elas representam, por conseguinte,
uma simples antecipacdo de recursos fi-
nanceiros de longo prazo, j4 assegurados,
permitindo criar um colchédo de liquidez
indispensavel para viabilizar uma transi-
¢do sem traumas deste ano para 1983.

0 quadro nimero 1 apresenta uma vi-
sdo completa das ‘“‘operagdes-ponte” cujo
total liquido estimado para o fim do ano é
de US$ 3:0 bilhdes, dos quais US$ 1 bilhdo
de fontes oficiais, e, aproximadamente,
US$ 2 bilhdes de bancos comerciais: O de-
sembolso de US$ 1,2 bilhdo do BIS é espe-
rado para inicio de janeiro de 1983: Estas
operacdes representam, como apontado
anteriormente, uma antecipacdo dos sa-
ques do FMI, no caso do Tesouro ameri-
cano e do BIS: No caso dos bancos comer-
ciais elas representam seja uma anteci-
pacio dos empréstimos ji contratados
com empresas estatais mas cujo desem-
bolso ser4 efetuado somente em 1983 (US$
1:2 bilhio) ou um crédito contra a partici-
pacio destes bancos no empréstimo-
jumbo a ser contratado em 1983.

Em razdo do sucesso deste esforco
coordenado seremos capazes de, j&4 no
inicio de janeiro préximo, elevar substan-
cialmente o nivel de nossas reservas in-
ternacionais em comparag¢do com o final
de outubro dltimo, a0 mesmo tempo em
que continuaremos a saldar em dia nos-
sos compromissos: O nivel de nossas re-
servas atingir4, entdo, valor estimadoem
US$ 4:8 bilhdes, o que representa uma
perda de US$ 2:8 bilhdes em comparagio

" com a posicio em dezembro de 1981: De

dezembro de 1981 a dezembro de 1982, as
reservas cambiais reduziram-se de 4 bi-
lhdes de dblares, especialmente durante
os meses de setembro e outubro, quando
os mercados financeiros estiveram prati-
camente pralisados: -

Nesta oportunidade, gostaria de ex-
pressar o reconhecimento do Governo
brasileiro aos bancos comerciais de todas
as partes do mundo, que responderam
undnimente a nossa convoca¢ao para par-
ticipar nas ‘“‘operacdes-ponte”. Igual-
mente desejo expressar reconhecimento
ao Tesouro Americano e aos 15 bancos
centrais que cooperaram na concessdo do
empréstimo do BIS: Esta demonstragdo
de apoio tem permitido superar as enor-
mes dificuldades que vém caracterizando
o mercado financeiro internacional:

Evidentemente, teremos também de
enfrentar com realismo as dificuldades fi-

Langoni fala & imprensa em Nova York, depois
de sua palestra aos banqueiros >

NECESSIDADES GLOBAIS DE EMPRESTIMOS DE MEDIO E LONGO PRA-

ZOS JUNTO A BANCOS COMERCIAIS ESTRANGEIROS
(Em bilhdes de délares)

NECESSIDADES
Deficit de conta corrente
Amortizacdo médio e longo prazo

Financiamento de exportag(oes (liquido)

Varia¢do nas reservas
FONTES
Operagdes ponte
Oficiais
Bancos estrangeiros
Saques no FMI
Empréstimos/Projetos e “Suppliers”
Investimento privado direto
Outros (liquido)

Empréstimos im_ercomponhios, bruto

Bancos comerciais brasileiros
Linhas de crédito de curto prazo
Institui¢des financeiras

Instituicdes ndo-financeiras

Bancos comerciais estrangeiros (médio e lon-

go prazos)
Amortizagdes

Comprometidos em 1982 a serem desembolsa-

dos em 1983

Recursos novos a sérem contratados

1982 1983

19.0 16.8
14.5 6.9
7.8 7.2
0.7 1.1
—4.0 1.6
19.0 16.8
3.0 —3.0
1.0 —40
2.0 —2.0
0.5 2.5
3.1 4.5
11 1.5
0.5 0.0
0.8 0.5
0.9 0.6
~18 0.6*

1.8 -,
- 0.6*
10.9 9.6
4.2 4.0
— 1.2
4.4

* Para substituir reducdo de linhas de crédito bancérias de curto prazo,
ocorrida em 1982, através de novas linhas provenientes de entidades ndo-

financeiras.

nanceiras de médio e longo prazo que ain-
da se fardo presentes no mercado, mesmo
ap6s a superacdo da crise atual: Para os
préximos trés anos, o Brasil decidiu im-
plementar um programa econdmico vol-
tado para reduzir a dependéncia do pais
de financiamentos externos: O objetivo
basico é diminuir consideravelmente o
déficit em conta corrente de 5% do PIB
para 20 em 1983 e 1% em 1985: Istorepre-
sentard uma significativa queda nos re-
querimentos globais de financiamento ja
em 1983: Como se pode observar na tabe-
1a 2, as necessidades do Brasil quanto a fi-
nanciamento a longo prazo, exclusiva-
mente de bancos comerciais em 1983,
atingirdo US$ 9.6 bilhdes, dos quais US$
4:0 bilhdes correspondem 2 ‘‘roll-over”
de amortizagdes e US$ 4.4 bilhdes a novos
empréstimos de longo prazo e US$ 1:2 bi-
lhio de operacgdes contratadasem 1982e a
serem desembolsadas em 1983.

Isto representa uma relevante mudan-
¢a em comparagdo com a cifra de US$
10:9 bilhdes para 1982: Maiores quedas
estdo previstas nos empréstimos globais
a serem contratados em 1984, o que é con-
sistente com o projetado corte para US$ 5
bilhdes no déficit em conta corrente esti-
mado ao final daquele periodo.

Um dos mais importantes aspectos des-
te programa é o carater voluntario do
processo de ajustamento interno que esta
implicito na redugdo dos desequilibrios
externos: O Governo brasileiro aprovou
este plano no dia 25 de outubro passado,
antes mesmo das importantes elei¢des
gerais que foram realizadas em 15 de no-
vembro: Este fato, de per si, demonstra a
vontade e a determinac¢do politicas em
implementar medidas no campo interno
que, na realidade, representam a contra-
partida doméstica ao esfor¢o de melhoria
das contas externas.

Estas medidas podem ser resumidas na
dréastica reducéo do déficit do setor pibli-
co de cerca de 6% para 3,5% do PIB prin-
cipalmente por meio de queda real de 21%
nos investimentos das empresas estatais;
pelo reajustamento na estrutura da taxa
de juros; pela eliminacdo gradual dos
subsidios agricolas; pela diminui¢do das

pressdes da divida piblica interna sobre a .

taxa de juros; pela desvalorizacdo real da
taxa de cimbio, com a aceleracdo no rit-
mo das mini-desvalorizacdes em relacdo
a0 délar americano a uma média mensal
1% superior & inflagdo brasileira; pelo
aumento da produ¢io doméstica de petré-
leo e seus substitutos e continuidade na
politica de precos de derivados de petré-
leo, que serdo reajustados acima da infla-
¢do doméstica.

Como é do conhecimento dos senhores,
este programa econdmico foi endossado
pelo FMI, apos negociacdes que se esten-
deram apenas por trés semanas. Este fa-
toisolado realca a coeréncia e viabilidade
da estratégia econémica voltada a gra-
dual eliminacfio das restricdes associa-
das as contas externas, i reducdo da taxa
de inflagc#o e s mudancas estruturais re-
fletidas num programa de liberalizacdo
que contempla a reducgdo substancial da
intervencdo direta e indireta do Estado
na economia. Tudo isto compde um novo
quadro de crescimento auto-sustentando,
com menores desequilibrios externos e in-
ternos.

A participagio do FMI nesta “joint

venture” com os bancos comerciais é um
elemento-chave na conjuntura atual. Ela
certamente aumentara a confianca da co-
munidade financeira no atual programa
econdmico. Além disso, os saques relati-
vos 4 “facilidade ampliada” (EFF) re-
presentando 450% das quotas atuais, ou
US$ 4.8 bilhdes, serdo estrategicamente
usados para refor¢ar e recompor o nivel
de nossas reservas internacionais.

Passaremos, agora, ao exame das ne-
cessidades financeiras em 1983. Levare-
mos em consideracdo as necessidades do
balanco de pagamentos sob o enfoque de
fluxo de caixa que contemple o0 pagamen-
to das “operacdes-ponte’”’ e um aumento
de US$ 1.6 bilhdo nas reservas internacio-
nais.

A tabela 2 apresenta uma visdo clara
dos financiamentos externos programa-
dos para 1983 e indica como é possivel es-
timar os novos empréstimos liquidos a
longo prazo a serem contratados com
bancos estrangeiros.

O hiato originario do balanco de paga-
mentos é de US$ 16.8 bilhdes e resulta da
soma de US$ 6.9 bilhdes de deficit em con-
ta corrente com US$ 7.2 bilhdes de amorti-
zacdes e com US$ 1.1 bilhdo de financia-
mento de exportacdes e com US$ 1.6 bi-
lhdo de aumento de reservas.

Devemos, entdo, deduzir os investimen-
tos privados diretos (US$ 1.5 bilhdo), os
empréstimos de entidades governamen-
tais e os créditos de fornecedores (‘‘sup-
pliers’*) (US$ 4.5 bilhdes) para chegar a
uma necessidade residual de US$ 10.8 bi-
Ihdes. A este total devemos acrescentar
US$ 3 bilhdes referentes ao pagamento
das “‘operacdes-ponte” (US$ 2 bilhdes a
bancos comerciais e US$ 1 bilhdo ao Te-
souro americano).

Consideraremos, a seguir, outras fontes
cujo total é de US$ 4,2 bilhGes. Estes
referem-se: aos saques do FMI (USS$ 2.5
bilhdes) dos quais US$ 1.7 bilhdo da facili-
dade ampliada (EFF), US$ 0.5 bilhdo do
financiamento compensatério (CFF) e
US$ 0.3 bilhdo da parcela de reserva
(reserve-tranche); US$ 50 milhdes do fi-
nanciamento dos estoques de acticar; aos
empréstimos diretos entre companhias
(Lei 4.131) US$ 0.5 bilhdo; aos emprésti-
mos de bancos comerciais brasileiros
(basicamente a rolagem de US$ 0.6 bi-
lhdo; e finalmente & recomposicao das li-
nhas de crédito relacionadas ao comércio
no total de US$ 0.6 bilhdo.

Haver4 ainda uma necessidade liquida
de US$ 9.6 bilhdes, a ser preenchida por
recursos provenientes de bancos estran-
geiros, assim discriminada: 1) US$ 4.0 bi-
Ihdes de “roll over”; 2) US$ 1.2 bilhdo de
contratos ja firmados em 1982; 3) final-
mente, uma quantia residual de US$ 4.4
bilhdes de novos recursos a serem contra-
tados. Esta cifra liquida de empréstimos
em moeda de longo prazo representa um
aumentona “‘exposure’ dos bancos inter-
nacionais para com o Brasil da ordem de
7,5%(1). Este percentual é substancial-
mente inferior 4 média dos tltimos 5 anos
(21%) e ainda a taxa média esperada de
capitalizagiio dos bancos internacionais
(10%). Devemos, também, esperar para
os anos vindouros um montante ainda me-
nor no tocante as necessidades liquidas de
financiamento do Brasil em razdo dos ga-
nhos adicionais resultantes da redug¢do do
deficit de nossa conta corrente.

(Em bilhdes de délares)
: ; 1982 1983
OPERACOES PONTE
PONTES OFICIAIS
Tesouro americano, liquido 1.53
Pagamento com cff do FMI -0.5
1.03 1.03 -1.03
2.0 -2.0
BANCOS COMERCIAIS LS i
Sub-total 3.03 -3.03
SAQUES NO FMI 7
Financiamento compensatério (CFF) 0.5 0.46
« Buffer stocks” (agtcar) — 0.05
Facilidade ampliada (EFF)* — 1.68
Parcela de reserva (tranche) — 0.28
Sub-total 0.5 2.47 :
TOTAL 3.53 -0.56

e financeira

RESUMO DAS OPERAGOES-PONTE E SAQUES NO FMI

* Empréstimo do BIS no valor de US$ 1.2 bilh&o, disponivel, em janeiro 1983

e a ser pago com o EFF:

0 exercicio acima demonstra que a es-
tratégia escolhida é coerénte e vidvel tan-
to do ponto de vista do balanco de paga-
mentos quanto do fluxo de caixa. E inte-
ressante assinalar que o acréscimo liqui-
do de reservas em 1983 corresponde fun-
damentalmente aos recursos da EFF, es-
timados em US$ 1.7 bilhdo. Obviamente,
qualquer ganho adicional que vier a ser
obtido por um melhor desempenho do que
o projetado na nossa balanca comercial
ou nas estimativas para os pagamentos
de juros, sera destinado primordialmente
ao crescimento de nossas reservas.

Antes de prosseguir na descricdo das
propostas especificas relativas a estraté-

gia concebida para assegurar o volume

minimo de fluxo financeiro necessario ao
funcionamento da economia brasileira, é
interessante esclarecer a situagdo da nos-
sa divida de curto prazo. Ha vérios anos
que o Brasil adota a estratégia de optar
por empréstimos de longo prazo ainda
que tendo de pagar ‘‘spreads” relativa-
mente elevados. Todos os senhores que
pertencem & comunidade financeira es-
tao perfeitamente conscientes disto. Ha
periodos minimos quanto a prazo de ca-
réncia para qualquer empréstimo nego-
ciado pelo Brasil, seja pelo setor piblico,
seja pelo setor privado. Ngs ndo pretende-
mos alterar esta politica que tem se mos-
trado fundamental para 2 eficiente admi-
nistracdo de nossa divida externa. Em ra-
230 da natureza estrutural do dese-
quilibrio de nosso balango de pagamen-
tos, ndo haveria sentido e acumular em-
préstimos de curto prazo. Certamente ne-
cessitaremos ainda de tempo até conse-
guirmos reduzir a nossa dependéncia de

fontes de energia externa. Justamente

em funcdo da politica estabelecida hé lon-
go tempo, voltada para a manutengéo de
um perfil favoravel de nossa divida exter-
na, a divida de curto prazo brasileira (ou
divida ndo-registrada) é exclusivamente
relacionada com o financiamento de im-
portacdes (petréleo, matérias-primas) e,
mais recentemente, ao financiamento de
exportages por bancos brasileiros.

Esta divida de curto prazo esté estima-
da em US$ 8.8 bilhdes ao final deste ano.
Este nimero devera permanecer estavel
ano que vem. As “operacdes-ponte”, tal
como sublinhamos previamente, s3o ope-
racdes especiais, ligadas a empréstimos
de longo prazo. Ndo obstante, mesmo se

levarmos em consideracdo estas opera-

¢cdes, a divida de curto prazo em 1982 se si-

tuara em US$ 11.8 bilhdes (US$ 8.8 bilhdes

mais US$ 3.0 bilhdes de operagdes-ponte).
Como j4 mostramos anteriormente, a to-
talidade destas operagdes-ponte seré pa-
gaem 1983.

Conforme seria de esperar, a conse-
qiiéncia direta da implementag¢do do pro-
grama econdmico anteriormente descrito
sera a significativa reduc¢do na taxa de
crescimento da nossa divida externa, to-
tal de curto e longo prazo: Esta cairia pa-
ra cerca de 8% em 1983 e 7% em 1984 em
compara¢do com a média de 14% no
periodo 1978/ 82.

AS PROPOSTAS ESPECIFICAS

Eu acredito que os senhores tenham
agora uma ampla e, espero, mais clara
visdo da estratégia brasileira a curto e
médio prazo para ultrapassar as atuais
dificuldades do mercado financeiro. Co-
mo disse no prineipio, 0 Governo Brasilei-
ro tomou a decisdo politica de implemen-
tar um programa de ajustamento volun-
tario. N6s estamos fazendo todo esforco
possivel para evitar a repeticdo de trau-
mas no mercado financeiro internacional.
Acreditamos que desempenhamos nosso
papel a contento, e que o Brasil cumpriu
suas obrigacdes com a comunidade inter-
nacional ao implementar uma ac@o coor-
denada entre bancos centrais, institui-
¢des oficiais, tais como o FMI, o BIS e os
bancos comerciais. O que nos esperamos
é o comprometimento de forma igual-
mente voluntaria com o programa de fi-
nanciamento externo do Brasil em 1983.
Somente com o continuo apoio e confianca
dos senhores, o Brasil terd éxito neste
dificil ano de transi¢@o que sera 1983.

Por razdes de imperiosa falta de tempo
nio nos foi possivel manter encontros iso-
lados com todos os bancos que nos apoia-
ram durante a atual crise de liquidez no
mercado financeiro internacional. A estes
bancos que realizaram ‘‘operagdes-
ponte’ com o Brasil desejo expressar ele-
vada consideracdo e profundo reconheci-
mento. Nossa percep¢do presente do mer-
cado sugere a ado¢do de uma abordagem
descentralizada, que preserve o relacio-
namento comercial dos bancos e deixe
abertos os varios canais de intermedia-
¢do financeira j4 existentes. Neste senti-
do desenvolvemos a seguinte estratégia
financeira que compreende quatro proje-
tos bésicos:

PROJETO 1 NOVOS EMPRES-
TIMOS EM MOE-
DA

PROJETO 2 AMORTIZACAO
DA DIVIDA EM
1983

PROJETO3 DIVIDAS DE
CURTO PRAZO
RELACIONADAS
AO COMERCIO

PROJETO 4 LINHAS DE CRE-
DITO PARA.
BANCOS BRASI-
LEIROS NO EXTE-
RIOR

PROJETO 1 — NOVOS EMPRESTI-
MOS EM MOEDA — As novas necessida- |
des de recursos totalizam US$ 4.4 bilhges. . .
Nos solicitamos aos bancos aqui reunidos
e que representam aproximadamente .
909, da atual divida de médio prazo a con-
cordar e, subscrever nossas novas neces- .
sidades. Este compromisso representaria -
um aumento de 7,5% na “‘exposure’ atual '
calculada pelo Banco Central para 31 de-
dezembro de 1982. A intencdo seria de'
submeter aos bancos que vdo liderar a
operacio uma lista de tomadores jé apro-
vados juntamente com os valores e época
em que os empréstimos deveriam ser rea-
lizados. N6s esperamos que os bancos
lideres concordem em dividir a subseri-
¢do de seus compromissos entre estas
respectivas empresas. Sempre que
possivel os bancos lideres poderiam ir ao
mercado nos prazos pré-estabelecidos, a
fim de reduzir seus compromissos ini-
ciais. O compromisso assumido (‘“‘under-
writing commitment’’) na medida em que
néo seja reduzido por este mecanismo de-
verid ser encaminhado diretamente ao
Brasil sob a forma de empréstimo ao’
Banco Central. As condi¢des desses em-.
préstimos seriam as mesmas da amorti-
zacdoda divida em 1983. :

PROJETO 2 — AMORTIZACAO DA Di-
VIDA EM 1983 — Total: US$ 4 bilhdes. So-,
licitaremos aos senhores a renovacéo dos
prazos de caréncia aos devedores atuais’
no momento de seu vencimento, entre pri-
meiro de janeiro e 31 de dezembro. Para
diluir a carga de amortizac¢do solicitamos
que os pagamentos sejam contratados
por um prazo de 8 anos, com 2,5 anos de
caréncia. Seriam aplicados a ‘‘libor”’ cor-
rente somada as condi¢des existentes pa-
ra ‘“‘spreads” e outras taxas. A adminis-
tracdo do levantamento dos recursos sera”
efetuada por meio de sindicatos de bancos
ou por bancos isolados, conforme o caso.’
Ja demos inicio & preparacdo da docu-
mentacdo legal que sera usada nas véarias-
renovacdes e liquidacoes. Minutas desta’
documentacdo serdo distribuidas logo
que possivel. Caso as garantias sejam’
consideradas insuficientes para permitir
extensio do crédito ao mesmo tomador,
garantia da Repiblica ou de outras em-|
presas substitutas estardo disponiveis.

PROJETO 3 — DIVIDAS DE CURTO,
PRAZO — Esta divida totaliza, no presen-
te, US$ 8.8 bilhdes, sendo totalmente rela-:
cionada com operacdes do coméreio exte-
rior. Estamos recebendo dos maiores to-
madores uma lista de suas linhas de cré-
dito atuais. Solicitamos aos senhores que.
continuem a operar estas linhas. Forma-
lizaremos esta solicitagdo por meio de t
lex que sera expedido a todos os bancos’
credores imediatamente.

PROJETO 4 — LINHAS DE CREDITO
INTERBANCARIAS — Nio hé4 divida de’
que os bancos brasileiros no exterior es-
tio sendo severamente afetados pelas
atuais incertezas do mercado. Estes ban-
cos foram sempre gerenciados com gran-
de responsabilidade profissional. Desde o
inicio do ano, o Banco Central tem acom-
panhado de perto o seu desempenho, em,
estreita coopera¢do com outros bancos

. centrais do mundo. Solicito aos Senhores

renovar e, se for o caso, reestabelecer os
niveis das linhas de crédito interbanca-
rias existentes em 30 de junho de 1982.
No6s formalizaremos esta solicitagdo por
telex, imediatamente.

Como podem ver, o enfoque de mercado
agora cogitado rejeita a estrutura cléssi-
ca de empréstimos sindicalizados ou de
“club deals”. Todos os senhores aqui pre-
sentes serdo convidados a assumir um pa-
pel relevante de tal forma que a imple-
mentacéo dos quatro projetos seja de fato
um sucesso. Nos estamos também convi-
dando alguns bancos a desempenharem o
papel de coordenadores regionais dos di-
ferentes projetos.

Como mencionamos previamente, nés
lhe enviaremos em breve um telex con-
tendo as propostas que aqui veiculamos
solicitando sua aceita¢do, em principio, e
sua participa¢do proporcional no emprés-
timo referente aos recursos novos de 1983.
Esta participacio proporcional seré ba-
seada nos dados do Banco Central refe-
rentes a “exposure” total de cada banco
individual registrada em 30 de junho de
1982.

Os bancos que participaram nas opera-
¢des ponte com o Banco Central poderéo,
se o desejarem, creditar empréstimos
contra sua participacdo proporcional no
projetol.

Neste periodo do ano todos temos ou-
tras preocupacdes. E fundamental, entre-
tanto, que este plano receba aprovacdo
até 31 de dezembro do corrente. Muito
agradeco presenca de todos neste encon-
tro de hoje. Sou reconhecido antecipada-
mente por apoio que tém dade-e que re-
presentard um passo importante para
restaurar a confianca do mercado inter-
nacional. -

0 Governo Brasileiro continuaré a tra-
balhar para implementar o programa
econdmico que reduzird substancialmen-
te nossa presen¢a no mercado internacio-
nal nos préximos anos.

(1) * A “exposure” dos bancos comerciais estrangeiros, a médio e longo prazo, & estimada em
44:4 bilhdes de délares ao final de 82 & qual se adicionam US$ 4 bilhdes de empréstimos ligados o
operagBes comerciais, US$ 8:8 bilhdes de operagdes de curto prazo ligadas a comércio e US$ 2 bi-

IhSes de operagdes-ponte. ¥




