Bonus de melhor qualidade levarao
os bancos a diminuir suas reservas

por Getulio Bittencourt
de Nova York

O Plano Brady para o
Brasil anunciado na
quinta-feira ‘“‘é muito posi-
tivo para os bancos”’, afir-
mou a este jornal o diretor
de pesquisas da IBCA Bank
Analysis em Nova York,
Mark Gross. ““Os novos bo-
nus vio ter melhor qualida-
de e em, vez de reservas de
40%, podem ter reservas de
3%. O resto garantird os
empréstimos imobilia-
rios’’, explicou.

Isso é valido ndo apenas
para os bancos dos EUA.
Martin Schubert, da Euri-
nam, lembrava semanas
atras que o Citibank e ou-
tros bancos norte-
americanos, canadenses e
ingleses poderdo transferir
reservas que protegiam
empréstimos ao Brasil pa-
ra cobrir os emprestimos
feitos & Olympia & York, a
companhia imobilidria
concordataria dos irmdos
Reichmann.

Gross acrescenta que o
acordo brasileiro tem um

efeito especial no caso do
Citibank. ‘‘Lembra-se
quando um ano atras todos
criticavam o Citi dizendo
que o banco deveria au-
mentar suas reservas con-
tra empréstimos aos paises
em desenvolvimento?
Quando acaba, fica claro
que o Citibank estava certo
em esperar o acordo com o
Brasil”, diz ele.

Os bancos também vio
ganhar mais dinheiro, mas
esse ponto é colocado em
perspectiva por Lawrence
Cohn, da Paine Webber.
“Os bancos vio ter um mo-
desto aumento na receita
de juros e eventualmente
um ganho ou recuperac¢o
de capital”’, argumenta.
Mas nada extraordinério.
William Rhodes, vice-
presidente do conselho do
Citibank, colocou essa
idéia de outra forma: “Ha-
vera um impacto financei-
ro para os bancos em
1992,

Uma andlide preliminar
feita pelo banco espanhol
Santander no Brasil nota
que o acordo ‘‘pode ser con-

siderado muito favoravel
para o Pais, dado o nivel
historicamente baixo das
taxas de juro internacio-
nais”. Esse Plano Brady,
nota o estudo do banco, ‘‘é
a primeira reestruturacéio
da divida externa que tera
de ser aprovada pelo Sena-
do do Pais. A aprovacéio do’
Senado dara ao acordo
uma credibilidade maior,
especialmente em relagiio
a seu cumprimento pelas
administragdes posterio-

res’.
MINUTA
O mercado secunddrio da
divida, porém, continua

imerso em duvidas levan-
tadas pela sintética descri-
¢do de um acordo conside-
rado complexo pelos dois
lados. Uma dessas diuvidas
tem a ver com a questdo do
uso da clausula de investi-
mento de um dos instru.
mentos de dinheiro novo do
acordo de 1988, PFA (acor-
do paralelo de financia-
mento), pelos seus detento-
res originais, na capitaliza-
¢ao de suas subsidiadrias no
Brasil.

Um detentor original do
papel dizia ontem pér
exemplo, que em seu entén-
dimento o direito de fazer
essa opera¢do continuava
mesmo que tivesse vendido
seu titulo original no mer-
cado. Um integrante da -
equipe brasileira esclare-
ceu que seu entendimenté €
diferente. ‘‘Vendeu, véil-
deu’”’, argumentou o bragi-
leiro. Ele ponderou, no én-
tanto, que os detalhes fi¢a-
rdo claros na minuta do
acordo a sair em agosto
préximo.

O ponto importante para
os brasileiros é que se én-
controu uma férmula de fa-
zer isso sem efeitos infla-
cionarios internos. Quém
quiser capitalizar suas sub-
sidiarias com a op¢édo dé in-
vestimento do PFA origi-
nal vai receber um ‘‘bofius
de dinheiro novo”’ em gru-
zeiros, vinculado ao déiar,
com os mesmos termos do
seu equivalente diretamien-
te em délares (prazo de
quinze anos, com seté de
(clax)'éncia, e juros de mef¥ca-

0).



