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Reacao de
banco sera
contraditéria

Para os bancos comerciais es-
trangeiros, a Proposta Brasileira de
Financiamento deverd provocar rea-
gOes contraditdrias. Ela prevé um
aumento relativo da divida externa
brasileira a bancos comerciais, en-
quanto o débito para institui¢oes
oficiais diminui. Ao mesmo tempo,
supde que os bancos participem rela-
tivamente mais do refinanciamento
de juros e recebam menos do que
esta pendurado.

Por outro lado, a Proposta ofere-
ce uma excelente possibilidade aos
bancos de associagao com o desen-
volvimento econdmico brasileiro. A
conversao de divida (juros) em in-
vestimento direto estd sendo consi-
derada como instrumento principal
dessa oferta e a varidvel-chave da
politica econdmica. Os negociadores
brasileiros querem incluir também
opcdes, tentadoras de on-lending
(créditos diretos a empresas) € estu-
dam com o Banco Mundial o langa-
mento de um programa de exit
bonds para facilitar a saida dos ban-
cos menores (que sempre complicam
os procedimentos de renegociagio)
da divida brasileira. -

Essa rendncia a créditos diretos
dos bancos, ao lado do menu de

Plano Macroecondmico chamam de
sistema semi-automdtico de refinan-
ciamento parcial dos juros. Essa €x-
pressdo entra no lugar do tradicional
new money ou fresh money dos
bancos, que nio passavam de recur-
sos para ajudar a pagar juros, dai a
palavra refinanciamento.
Vantagem — Uma das vanta-
gens que os técnicos divisam nesse
tipo de proposta € a possibilidade de
que o sistema semi-automético possa
ser estabelecido por uma série de
resolugdes ou disposi¢des internas
brasileiras, evitando possivelmente o
penoso processo de negociagbes com
um comité de assessoramento dos
bancos em Nova Iorque. No extremo
légico do raciocinio, poderia impli-
car em um contrato de adesdo, 1sto
¢, entra o banco que quiser — embo-
ra os assessores, por prudéncia ou
convicgao, prefiram dizer que ainda
favorecem o oferecimento aos ban-
cos de um pacote de negociagao.

k\ A contrapartida da oferta aos

opgoes, € o que os formuladores do .

bancos é a pretensdo do governo
brasileiro de elevar a carga tributaria
liquida para 14% e exercer rigoroso
controle sobre o0s gastos piiblicos.
Mas o fato de os bancos, pelo menos
os principais, terem feito reservas de
contingéncias para créditos ofereci-
dos ao Brasil, além de programarem
seu desengajamento gradual de em-

préstimos a esses paises, € que, apa-.

rentemente, motivou os negociado-
res brasileiros a proporem um méto-
do de renegociagdo que virtualmente
privilegia os credores oficiais.

Uma das idéias estudadas pelo
ministro Bresser Pereira divide o
débito externo brasileiro em cinco
categorias € assume para cada uma
comportamento diferente. A catego-
ria A compreende dividas ao FMI,
os bonus e valores ja reescalonados
do Clube de Paris. Estima-se o paga-
mento normal de juros e principal,
nao se cogitando de novos ingressos
(ou seja, nao se cogita de acordo
formal com o FMI).

O grupo B da divida ‘externa
subdivide-se em organismos interna-
cionais (Banco Mundial e BID),
agéncias governamentais, suppliers
credits e intercompany loans. Ha
expectativas diversas de pagamento
para cada categoria do grupo B. A
grosso modo, os fluxos financeiros
em relagéo ao BID e Banco Mundial
seriam nulos (o Brasil transfere o
mesmo que recebe), enquanto se
espera que agéncias desembolsem

valores proporcionais as importacOes
de bens de capital.

A divida batizada de CI corres=
ponde a financiamentos concedidos
por agéncias governamentais e sujei-
tos a reescalonamento no ambito do
Clube de Paris. Seu principal seria
reescalonado por prazos que ndo
permitissem nenhum  vencimento
ocorrendo até 1991, el

A divida C2, relativa a bances
brasileiros operando no exterior,.1es
ceberia transferéncias efetivas d¢
vencimentos anuais do principal. ‘A
essa transferéncia corresponderidi
redugdes nos compromissos de ban;
cos estrangeiros no Projeto 4 (inters
bancario), em favor do Projeto 3
(linhas de crédito comercial a curto
prazo).

Por dltimo, a divida C3 — quase
dois tergos da divida externa brasilei-
ra — a cargo dos bancos comerciais
estrangeiros, teria o principal reesca-
lonado e parte dos juros refinancia-
da. Comenta-se que 0 governo pensa
em prazos de 20 anos por sete,dg
caréncia. Os prazos de vencimento e
caréncia dos juros poderiam ser me-
nores do que o principal, resguai-
dando-se o periodo de transi¢io de
quatro anos. Para todos, as estimafj-
vas supdem um spread de 13/16, sp-
bre a Libor, que corresponde: a0
resultado atingido pelos negociddo-
res mexicanos no pacote recent€-
mente firmado com os bancos inter-
nacionais.



