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RESUMO

A pesquisa proposta visa examinar 0 Convénioc de Pagamentos € Créditos Reciprocos (CCR),
sua evolugéio e sua importdncia para o comércio brasileiro com a ALADL Pretende-se averiguar os
objetivos e determinantes de sua criagfo, sua estrutura operacional e as formas, intensidade e
abrangéncia de sua utilizagdio desde 1965, ano em que foi criado, até 2003. Com respeito as
restri¢des implementadas no CCR pela Argentina em 1999 ¢ pelo Brasil em 2000, pesquisar-se-a o
motivo de tais medidas e seu impacto no comércio exterior brasileiro. Serfio analisadas também as
posteriores alteragfes sofridas por esse mecanismo, sua situagéo atual no Brasil ¢ na ALADI como

um todo e suas perspectivas futuras.



INTRODUCAQO

O crescimento das exportagdes e/ou a geragho de superdvits comerciais sdo estratégias
consideradas fundamentais para a geracio de moeda forte e redugio/eliminacfio das restri¢Ses
externas ao crescimento econdmico brasileiro. O coméreio intra-regional (MERCOSUL e demais
paises da ALADI) pode contribuir de forma crescente e significativa para o aumento das
exportagdes e/ou reducio das importagdes extra-regifio. Dentro desse contexto justifica-se o estudo
de instrumentos e politicas voltadas para alavancar o comércio exterior brasileiro.

O presente trabalho enquadra-se nesse esforgo, pois visa conhecer methor o Convénio de
Pagamentos ¢ Créditos Reciprocos, mais conbecido pela sigla CCR, considerado por muitos como
um dos principais instrumentos de alavancagem das exportagdes brasileiras, sobretudo de bens de
ciclo longo, destinadas aos paises da ALADL

O CCR funciona como uma cdmara de compensagio de créditos e débitos, sendo que a cada
quadrimestre, 0s bancos centrais dos paises que o integram fazem um acerto de contas, transferindo
ou recebendo, conforme resulte devedor ou credor, somente o saldo global das operagdes cursadas
sob seu Ambito. Assim, hd uma reducio da necessidade de moeda forte para realizar as transagdes
comerciais entre os paises-membros, ja que o fluxo de divisas com o mecanismo de compensacdo
multilateral € menor. Outro aspecto importante desse mecanismo € que 0s bancos centrais membros
garantem a conversibilidade e a transferibilidade das moedas, além de assumirem os riscos
comercial e politico das operagdes cursadas sob seu amparo.

Devido a essas caracteristicas, o CCR facilita a integragfio regional, promovendo o comércio
entre seus paises-membros, que sdo os pafses da ALADI, exceto Cuba, € Repuiblica Dominicana.

Recentemente, alguns paises-membros vém alterando as regras de funcionamento desse
mecanismo em seus territorios, limitando a possibilidade de sua utilizagdo ¢ com isso deixando
descontentes muitos exportadores, os quais acreditam que tais medidas t€m impactos negativos no
comércio intra-regional.

O exame das causas e dos possiveis efeitos dessas alteragdes no CCR, bem como o
acompanhamento do debate tanto interno como no ambito da ALADI sobre a necessidade ou ndo de

se flexibilizar esse mecanismo foram outras das justificativas para a realizagfio do presente trabalho,

o qual esta dividido em quatro partes.



CAPITULO 1: DEBATE SOBRE A CRIACAO DE UM SISTEMA DE
PAGAMENTOS PARA A AMERICA LATINA

Este capitulo tem como objetivo proporcionar ao leitor uma visdo geral da situacdo do
coméercio exterior entre 08 paises latino-americanos e da forma como se canalizavam os pagamentos
dessa atividade entre eles nos anos anteriores ao surgimento de um sistema comum de pagamentos
na América Latina. Também pretende mostrar os problemas que existiam por falta desse sistema,
bem como a relagfo deste com a Zona de Livre Comeércio (ZLC) idealizada para a regifio. Ademais,
procurou-se descrever as vérias propostas que foram feitas sobre possiveis sistemas de pagamentos
para a América Latina e relatar a intensa discussdo que elas engendraram nos anos cingilenta e inicio

dos anos sessenta.

1.1 RESTRICOES AO COMERCIO INTRA-REGIONAL

Antes da Segunda Guerra Mundial, 0 comércio entre os paises da América Latina
representava propor¢do muito pequena do coméreio total dessa regidio, um pouco mais que 5%, de
acordo com dados do FMI', sendo que o intercAmbio entre Argentina ¢ Brasil respondia por quase
metade dessa cifra.

A principal razio para o baixo comércio intra-regional devia-se ao modo pelo qual as
economias da regido foram organizadas desde seus primordios, ou seja, decorria do fato da produgéio
desses paises ter sido feita de modo a atender principalmente as necessidades dos paises europeus e
dos Estados Unidos. Assim, a América Latina passou a concentrar suas exportagdes em produtos
agricolas e matérias-primas e tornou-se mercado para as manufaturas dos paises desenvolvidos.
Toda infra-estrutura dos paises latino-americanos, como transportes e servigos bancarios ¢
financeiros, também foi construida com o intuito de facilitar tal padrio de comércio.”

Assim sendo, os paises latino-americanos néo representavam importantes mercados uns para
os outros. Como a majoria era exportadora dos mesmos tipos de produtos, muitas vezes suas
exportagbes concorriam entre si. Ademais, apenas paises que tivessem certo grau de industrializacio
poderiam ser importantes mercados para as commodities minerais exportadas por alguns de seus

vizinhos,

' CEPAL (1949: 16). Esse documento foi publicado pela CEPAL, mas foi preparado, a seu pedido, por técnicos do FMI.
2 TRIFFIN (1963: 97 a 101).
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A situagio descrita acima mudou um pouco com a ocorréncia da Segunda Guerra Mundial,
que possibilitou um considerével incremento do coméreio intra-regional. Vérios paises latino-
americanos passaram a buscar dentro da propiia regidio alguns produtos cujos paises fornecedores
tradicionais estavam impossibilitados de ofertar por estarem envolvidos no conflito. Assim, paises
como Brasil, Argentina e México tiveram oportunidades de aumentar suas producgdes de bens de
consumo para atenderem tanto ao aumento da demanda interna como externa. Qs principais
produtos substituidos foram: tecidos, ferro, produtos de ago e pneumdticos para automoveis. No
entanto, a possibilidade de uma maior substituicdo era ainda limitada, devido as caracteristicas da
produgdo regional e do padréo de desenvolvimento desses paises.

Ap6s o fim da Guerra, algumas dessas mudangas perduraram. Foi isso o que aconteceu no
Brasil, onde surgiram novas indystrias ¢/ou aumentou o volume de operag¢do das antigas, a exemplo
das industrias téxtil e siderirgica. Tal fendmeno também ocorreu com varias manufaturas leves da
Argentina ¢ do Uruguai. Segundo a CEPAL, a propor¢do do comércio entre os paises latino-
americanos com relacio ao coméreio total estava em torno de 10% em 1947.°

O desenvolvimento da produgio manufatureira ¢ o incremento do comércio intra-regional,
no entanto, eram vistos com ressalvas por alguns agentes, como os técnicos do FMI, que
consideravam que era preciso estudar mais cuidadosamente essa forma de tentar fomentar o
comércio intra-regional. Segundo eles, se¢ a substituigio ndo se fundamentasse em andlises
cuidadosas das relagdes de custo e preco, poder-se-ia chegar a resultados antiecondmicos, pelo mau
uso dos recursos escassos e limitados dos paises dessa regifio. Consideravam essa mudanga aceitavel
sé no caso dos pafses latino-americanos ficarem permanentemente desprovidos de doélares, sem
possibilidade de obté-los e sem poder importar tais produtos de outras regides.”

Vejamos na proxima secdo algumas das idéias da Comisso Econdmica para a América
Latina (CEPAL) sobre o comércio entre os paises latino-americanos € sobre o desenvolvimento

dessa regifo.

1.2 A VISAO DA CEPAL DE DESENVOLVIMENTO REGIONAL?
A CEPAL nio era otimista quanto a possibilidade da América Latina conseguir se
desenvolver sem um amplo programa de substituic3o de importagdes e diversificagdo de suas

exportagdes. Tal posicio baseava-se na constatagfio de que as importacdes de bens de capital e

> CEPAL (1949).
* CEPAL (1949: 27 ¢ 28).
® CEPAL (1958 ¢ 1961).



outros bens finais a partir das receitas das exporta¢des de produtos tradicionais eram cada vez mais
dificeis devido a deterioracio dos termos de troca.

Uma das dificuldades para a implementagfio do processo de substitui¢iio de importagBes era a
concorréncia com produtos manufaturados mais baratos procedentes dos Estados Unidos e da
Europa. Para enfrentar essa concorréncia, era preciso evitar que se criassem na regidio industrias
pequenas, com baixa escada de produgfio ¢ com elevados custos. Para tanto, era necessario buscar
formas de aumentar o mercado dessas empresas para que pudessem produzir em grande escala.

A criag8o de uma ZLC, que abarcasse toda a América Latina, ajudaria a atingir aqueles
objetivos. Isso porque, ao ampliar mercados, permitiria a produgdo em grande escala e, desse modo,
contribuiria para reduzir os custos de producio. Ademais, ao baixar ou eliminar tarifas aduaneiras
para produtos origindrios da regifio, daria maior competitividade a esses produtos. Também evitaria
uma excessiva substituicio de tmportagdes por parte dos paises da regifio, permitindo-lhes lograr
certa especializacdo industrial ¢ importar de seus vizinhos os bens que nédo produzissem. Outro
beneficio que uma ZLC proporcionaria 4 regifio seria o fortalecimento de sua capacidade de
negociagio com tercetros paises.

A idéia de se implantar uma ZLC entre os paises da América Latina, no entanto, nfio era
consensual. Seus opositores, dentre os quais se destacava o FMI, justificavam sua posigéo afirmando
que uma ZLC ndo era necessdria devido ao baixo nivel de comércio entre os paises da regifio. No
entanto, como dito na se¢io anterior, esse baixo nivel de comércio intra-regional devia-se em grande
parte & forma como se procurou desenvolver a produgfio € o comércio dos paises latino-americanos,
voltando-os para atender os interesses dos paises desenvolvidos. Tal justificativa, porém, ndo
convencia 0s opositores ao estabelecimento da ZLC, que afirmavam que o padrdo de comércto
existente na regifio era o padro natural ¢ que medidas tentando muda-lo levariam-na a ter que
comprar produtos mais caros, o que acabaria por reduzir o bem-estar de sua populagio.

Apesar dessas criticas, difundia-se na América Latina a idéia de se implementar acordos
graduais de complementagfio econdmica como forma de chegar a um mercado regional. Este
facilitaria a resolugfio de problemas relacionados & substitui¢do de importagdes, investimentos,
produtividade, entre outros. Devido ao éxito dos programas de cooperagdo econdmica implantados
na Buropa, a vontade de estabelecer programas semelhantes na América Latina ganhava ainda mais
forga.

Segundo a CEPAL, para conseguir atingir seus objetivos, a ZLC deveria seguir o principio
da reciprocidade, o qual € definido pela equivaléncia nas vantagens obtidas através do intercdmbio

comercial. O cumprimento de tal principio era importante, pois, como observou a CEPAL, caso nio
10



houvesse garantias aos paises integrantes da ZLC de que receberiam beneficios, muitos deles
poderiam evitar adotar medidas de liberalizacdo comercial.

A CEPAL também enfatizava que antes de se efetivar acordos para criar a ZLC era preciso
culdar da situagdo dos pagamentos de comércio exterior na América Latina. Caso isso nio
ocorresse, poderia haver a necessidade de interromperem-se as correntes de comércio regionais,
apenas por causa de dificuldades engendradas pelos mecanismos de pagamento entdo existentes.

As preocupagdes da CEPAL com relagdio as formas como se efetuavam os pagamentos do
comércio realizado entre os paises latino-americanos por volta de meados do século XX e como

essas formas de pagamento influenciavam esse coméreio séo objeto de andlise da proxima segio.

1.3 FORMAS DE PAGAMENTO DO COMERCIO INTRA-REGIONALS®

Antes e durante a Segunda Guerra Mundial, os pagamentos pelas exportagdes entre os pafses
latino-americanos eram efetuados em sua maior parte em dolares ou em libras esterlinas, a menos
que existisse algum acordo especial entre os paises exportador e importador.

Essa situagdo comegou a mudar depois do fim da guerra. Com a diminuigdo das grandes
reservas de ouro ¢ ddlares obtidas durante o conflito, muitos paises comecaram a enfrentar
dificuldades para pagar suas importagdes em moeda forte. A escassez de moedas conversiveis
causada pelo desequilibrio dos balangos de pagamento com a area do délar levou, entdo, a que
muitos paises da regifio buscassem acordos bilaterais para dar continuidade s correntes de comércio
existentes. Assim, em 1948, a metade do coméreio entre as nagdes da América Latina se efetuava
através desses acordos bilaterais’.

A caracteristica mais freqiiente de varios dos acordos bilaterais existentes na regifio era
dispor de financiamento bilateral para as transa¢fes comerciais. Alguns deles estipulavam que se
uma das partes contratantes ultrapassasse o limite dos créditos anteriormente acordados, teria que
pagar o excesso incorrido em ouro ou em délares. Assim sendo, freqiientemente o pais que se via
préximo a ultrapassar aquele limite procurava diminuir suas importagSes mediante a limitacdo de
compras do pais credor. E este, mesmo antes do pais devedor alcancar tal limite, poderia perder o
interesse em aumentar suas vendas para o pais devedor, temendo a necessidade de ter que conceder

mais créditos e/ou porque sabia que esses créditos nfio conseguiriam encontrar emprego oportuno no

® CEPAL (1949).
T CEPAL (1949: 40).
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mercado do pafs devedor. Dessa forma, o coméreio entre os paises que firmavam acordos bilaterais
tendia a se equilibrar em torno do montante de operagdes do pais que tivesse menor saldo.

Certos acordos bilaterais ndo estipulavam limites para o crédito, principalmente em
momentos de maior escassez de moedas conversiveis, a fim de evitar os relatados efeitos restritivos
sobre o coméreio. Porém, alguns deles, na tentativa de evitar altos niveis de créditos, estabeleciam a
cobranca de juros do saldo que ultrapassasse certo valor prefixado. Outros tipos de acordo limitavam
a necessidade de pagamentos mediante a estipulagio de intercAmbio equivalente e, dessa forma,
acabaram por constituir um fator de limitacfo ao comércio intra-regional. Outra caracteristica da
compensagdo bilateral era que ndo permitia que um pais cancelasse seu saldo negativo com seu
parcetro do acordo bilateral através do emprego de seus saldos positivos resultantes de acordos com
outros paises.

Nem todos os paises da regifio, no entanto, intercambiavam através de contas bilaterais.
Eram principalmente os paises da regifio sul da América Latina que transacionavam por meio dessas
contas. J4 os paises da regifio norte seguiam a pratica de exigir pagamentos por suas exportagdes em
moedas conversiveis. Mas como eles também tinham problemas de escassez de divisas conversiveis,
freqlientemente o comércio exterior desses paises passava por dificuldades e interrupgdes. Tal fato
poderia causar problemas aos possiveis acordos de complementagfio econdmica que viessem a ser
estabelecidos na América Latina e ao eventual estabelecimento de um mercado regional.

Devido a esses problemas derivados das formas de pagamentos entdo existentes na regifo,

surgiram propostas no sentido de possibilitar uma compensagéo multilateral das contas bilaterais.

1.4 DIVERGENCIAS ENTRE AS PROPOSTAS DA CEPAL E DO FMI®

A CEPAL considerava que a resolucdo dos problemas de pagamento do comércio intra-
regional era essencial para engendrar uma maior complementaridade entre as producdes locais, bem
como para ampliar gradualmente os mercados nacionais.

Assim sendo, ja em 1948, a CEPAL solicitou ao FMI um estudo sobre a possibilidade de se
estabelecer, como medida transitéria, um sistema para a compensagio multilateral de pagamentos
internacionais entre os paises da América Latina e também entre esses paises e o resto do mundo.
Um dos propositos desse sistema era a criagfo de técnicas de pagamento que permitissem o aumento

do intercdmbio comercial.

® CEPAL (1949).



Atendendo a tal solicitagdo, técnicos do FMI prepararam o estudo: "Compensacion
Multilateral de Pagos Internacionales en América Latina”, publicado pela CEPAL em 1949. Nesse
documento, os pesquisadores do FMI afirmaram ser um erro a crenga de que dificuldades técnicas
de pagamento eram os principais obstdculos para a expansdo comercial entre os paises da regifio.
Segundo eles, os problemas existentes deviam-se aos déficits de balango de pagamentos de varios
paises latino-americanos, problemas esses que nfio podiam ser corrigidos por artificios técnicos.

Em relag@o as dificuldades de pagamento genuinamente técnicas, também consideravam que
um sistema multilateral de pagamentos regional contribuiria pouco para resolvé-las, dada a estrutura
de mtercambio entre os paises da regido. Tal sistema sé teria éxito em diminuir tais dificuldades ¢
aumentar © volume de comércio se a proporgiio do intercdmbio saldado bilateralmente entre os
paises que viriam a constitui-lo fosse baixa em relagiio as operagdes totais, € a propor¢do de
comércio compensavel multilateralmente fosse alta. SO assim tal acordo poderia contribuir
consideravelmente para libertar o comércio das restricdes impostas pelos acordos bilaterais. No
entanto, estatisticas analisadas pelos técnicos do FMI mostravam que tal configuracdo nio se
verificava no comércio entre os paises da regido.

Os técnicos do FMI também consideravam que um sistema especial de pagamentos para a
regifio exigiria muitos esforgos e que seria dificil prever seus resultados, muitos dos quais poderiam
nfo ser positivos. Citam como exemplos das dificuldades técnicas existentes a multiplicidade de
tipos de cdmbio e a falta de uma tradigiio de forte colaboragdo entre os bancos centrais da regifio.
Eles ainda enfatizaram a necessidade, por parte dos paises latino-americanos, de buscarem a
restauracdo do equilibrio geral, a fim de tornar conversiveis mais moedas nacionais e empregar
délares em quantidades cada vez maiores para saldar o comércio entre os paises da regido. Segundo

eles, s§ assim esses paises poderiam resolver seus problemas de pagamento de comércio exterior.

1.4.1 A TRANSICAO DE ACORDOS BILATERAIS E MULTILATERAIS’

Qs paises sul-americanos que mais participavam do comércio intra-regional passaram por
reformas de regime cambial por volta de meados da década de cinqiienta, com a substitui¢io de
tipos multiplos de cadmbio por uma Unica taxa real. Tais mudangas eliminaram os subsidios indiretos
as exportagSes que alguns produtos anteriormente recebiam devido a existéncia desses cdmbios

multiplos. Também foram substituidos os métodos diretos de controles de pagamentos e de selegfo
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de importagdes por sistemas indiretos. Como resultado, os importadores ganharam mais liberdade
para escolher seus fornecedores dentro de determinadas zonas monetérias.

O efeito de tais mudangas foi diminuir a atratividade dos fluxos bilaterais de comércio, pois
estes dependiam em grande parte de medidas discricionarias dos governos da regido, possiveis
devido a existéncia do controle direto sobre o comércio exterior. Assim sendo, o enfraquecimento
das contas bilaterais e o novo regime de comércio exterior baseado em controles indiretos causaram
novas dificuldades ao comércio intra-regional.

A grande preocupagido da CEPAL com os problemas de pagamento de comércio entre os
paises latino-americanos fez com que essa instituic8o iniciasse estudos destinados a encontrar
solugBes para tal problema ja em 1956, com a Resolugio 1 da Primeira Reunifo de seu Comité de
Comércio realizada em Santiago do Chile. Essa resolucdo definiu ages no sentido de se buscar
estabelecer um regime de transigio do bilateralismo a multilateriza¢do dos pagamentos entre os
paises latino-americanos. O Comité de Comércio decidiu criar um grupo de trabalho formado pelos
bancos centrais ¢ autoridades monetérias semelhantes dos pafses latino-americanos que mantinham
contas entre si. A tarefa desse grupo era estudar as medidas necessérias para um novo regime.

Na primeira reunidio do Grupo de Trabalho dos Bancos Centrais, realizada em abril/maio de
1957, esses bancos definiram um modelo de convénio bilateral que cumpria com os principios da
Resolugdo 1'%o Comité de Comeércio e que tinha como objetivo guiar os ajustes nos acordos
bilaterais existentes. Tal modelo foi adotado pela maioria dos paises da regido que mantinham
contas bilaterais, passando a cobrir 80% do total desse comércio. Procurava-se com isso facilitar a
preparagio e conclusio de um acordo multilateral destinado a iniciar o funcionamento da
compensacio multilateral de saldos entre contas prevista pela Resolucdo 1 do Comité de Comércio

como uma primeira etapa rumo a uma unido de pagamentos.

"% Seguem-se os principios de concorréncia, recomendados pela Resolugdio 1 do Comité de Coméreio, extraidos
de: CEPAL (1958: 29} :
a) igua Idade de cotago nos respectivos mercados de cémbio das moedas de conta com as de livre
conversibilidade, para as mesmas operagdes;
b) comércio a precos nfo superiores aos do mercado internacional. Caso nio houvesse termos de comparagdo,
a cotag3o n&o serd superior aos pregos que vigorem em qualquer outro pais em igualdade de condiges;
¢) paga mentos através das contas-convénio que compreendem, entre outros:
i} o valor dos produtos que s¢ comercializem;
ii) os fretes relativos ao comércio direto;
iii) os seguros e resseguros;
iv) cutros gastos acessorios aoc comeércio;
v) os demais itens que envolvam as partes contratantes;
d) créditos reciprocos adequados ao desenvolvimento satisfatério do comércio e que levem em consideragio
também as variacBes sazonais;
e} "transferéncia de saldos en tre contas, em parte automatico e em parte voluntario."
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A compensagio multilateral tinha por objetivo resolver ou pelo menos diminuir os problemas
de imobiliza¢fio de saldos que ocorriam fregiientemente nas contas bilaterais e ser um mecanismo de
transicio para uma unifio de pagamentos.

O sucesso desse mecanismo deveria ser éva]iado nfo sé segundo o montante total dos
valores que possibilitaria compensar, mas também por permitir que determinadas relacdes bilaterais
ndo se interrompessem devido a um dos participantes ter alcangado o limite dos créditos acordados.

Outra agdo do Comité de Comércio foi criar o Grupo de Trabalho do Mercado Regional
Latino-Americano. Em sua primeira reunifio, realizada em Santiago do Chile em fevereiro de 1958,
esse Comité também se colocou a favor de um regime de pagamentos multilateral para a regido,
como forma de dar eficiacia a um possivel mercado regional ¢ de conseguir o méximo de
reciprocidade no intercambio entre os paises participantes.

Para efetivar o regime de transicdo a multilateralidade definido pela Resolugéio 1, os paises
latino-americanos que tinham contas bilaterais concordaram em organizar um sistema de
compilaco e distribui¢do de informacdes periddicas a respeito da situagio dessas contas. Com isso,
procuravam facilitar a transferéncia voluntéria de saldos entre elas, a qual nunca havia sido efetuada
antes. Outro objetivo desse sistema era obter dados que auxiliassem na defini¢io das préximas
etapas a serem implementadas a fim de se chegar a multilateralidade.

Na segunda reunifio do Grupo de Trabalho dos Bancos Centrais, ocorrida no Rio de Janeiro
em dezembro de 1958, elaborou-se um protocolo que definia a sistematica para a compensacéo
multilateral dos saldos das contas bilaterais. Haveria compensagdes automaticas, ou seja, aquelas
que ocorreriam quando os saldos excedessem o montante dos créditos reciprocos, de primeira
categoria e compensagdes voluntarias, as quais ocorreriam quando os saldos ainda estivessem dentro
do limite dos créditos, de segunda categoria.

A compensagio de primeira categoria requereria um circuito formado por pelo menos trés
paises e consistiria em reduzir o saldo de cada um desses paises no valor do menor saldo existente
entre esse grupo. Assim, reduzir-se-iam as transferéncias sem variar a posigdo liquida dos paises
participantes. O seguinte exemplo ilustra o funcionamento desse tipo de compensagdo. Suponhamos
um circuito formado por trés paises: A, B ¢ C. A deve $10 a B, que deve $20 a C, que deve $15 a A.
Em vez de realizarem todas essas transferéncias, que totalizam um total de $45, através do acordo de
compensacdo de primeira categoria todos esses saldos seriam reduzidos pelo montante do menor
saldo existente, ou seja, $10. Assim, B transferiria $10 a C ¢ este transferiria $5 a A, reduzindo-se o

total de transferéncias a $15, sem mudar a posi¢do liquida de nenhum dos participantes.
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A compensacdo de segunda categoria também necessitaria da participagdo de pelo menos
trés paises e consistiria numa fransferéncia de saldo entre contas, mantendo-se a posigio liquida de
cada pais. A finalidade dessa transferéncia era evitar, através da transferéncia de saldos entre as
contas dos paises participantes, que o comércio entre dois paises que mantinham conta bilateral se
paralisasse devido a algum deles ter chegado ao limite dos créditos acordados bilateralmente. Para
ilustrar tal mecanismo, voltemos ao exemplo do paragrafo anterior. Imaginemos que haja acordos de
crédito bilateral entre A e B no valor de $10, entre B ¢ C no valor de $30, ¢ entre C ¢ A no valor de
$20. Como A ja alcangou o limite de crédito que tem com B (A deve $10 a B), deveria que paralisar
seu comércio com B, pois, caso contrario, teria que pagar em divisas conversiveis a B 0 excesso em
que incorresse ou tentar algum outro tipo de negociagdo com esse pais credor. A compensacdo de
segunda categoria, no entanto, através da transferéncia de saldos entre contas, possibilitaria evitar tal
situagfio. Assim, por exemplo, A poderia transferir $2 de sua divida com B para C. Entéo passaria a
dever $8 a B ($10 - $2) ¢ $2 a C, e este tltimo, por sua vez, passaria a dever $2 a B. Assim, sem
variar a posi¢édo liquida de nenhum dos participantes, o pais A poderia continuar importando de B.
Mas para a concretizagfo dessa operacdo, o pais C precisaria ter disponivel pelo menos $2 de sua
margem de $30 com o pais B.

Esse protocolo foi examinado na segunda reumi@io do Comité de Coméreio, realizada no
Panama, em majo de 1959 ¢ ndo houve acordo em relagdo a ele. Deu-se prioridade a discusséo da
proposta de se estabelecer uma ZLC na regido, e a questdo dos problemas de pagamento de

coméreio intra-regional passou a integrar as negocia¢des para o estabelecimento dessa ZLC.

1.4.2 INICIATIVAS PARA A IMPLEMENTACAO DE UMA ZONA DE LIVRE
COMERCIO E AS NOVAS PROPOSTAS DA CEPAL"!

Em setembro de 1959, ocorreu a primeira sessfo da Conferéncia Intergovernamental para o
estabelecimento de uma ZLC na América Latina. Participaram dela os governos da Argentina,
Bolivia, Brasil, Chile, Paraguai, Peru ¢ Uruguai. Essa reunifio foi destinada a preparar o projeto de
tratado dessa ZLC, cujo objetivo fundamental era contribuir para a aceleracio do crescimento
econdmico de seus paises-membros. Deixou-se para a reunifio de representantes dos bancos centrais
daqueles paises, que ocorreu em janeiro do ano seguinte em Montevidéu, as questdes sobre acordos

de pagamentos e a sua relagdo com a drea de livre comérceio.

"' CEPAL (1961)
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Fol no encontro dos representantes dos bancos centrais que a CEPAL”, em 1960, apresentou
a proposta de criar uma Agéncia Central para definir o mecanismo de multilateralizagio das contas
bilaterais e para canalizar um sistema de créditos entre os pafses que viessem a integrar a ZLC.

Como ja mencionado, a CEPAL considerava necessdrio estabelecer um sistema de
pagamentos destinado a facilitar as transacdes entre os pafses-membros da ZLC e a evitar que a
continuidade das contas e créditos bilaterais tivessem um efeito discriminatério sobre o coméreio
entre esses paises. Em relagdo ao desenvolvimento de um sistema de créditos, sua importincia
estaria em diminuir o receto dos paises em adotar ¢ avangar nas medidas de redugio e eliminagéio de
direitos tarifdrios ¢ outras restrigdes. Isso porque se previa que a liberalizagfio comercial entre os
paises da regido provocaria um aumento do intercAmbio entre eles, impulsionando até mesmo as
transagdes de bens duraveis e de bens de capital, entio quase inexistentes. Essa expectativa dava
origem a preocupacdes, pois a liberalizacdo poderia levar um pais a incorrer em um excesso de
Importagdes da ZLC, sem um correspondente aumento de suas exportagdes, provocando novos
problemas para seu balanco de pagamentos. Nesse caso, um sistema de créditos seria extremamente
importante para evitar que, por prudéncia, alguns paises-membros ndo se dispusessem em avangar,
ou até mesmo tentassem retroceder nas medidas para redugfio ou eliminagfo tarifaria, a fim de ndo
piorar suas contas externas. Os créditos também seriam importantes por conceder um prazo para que
os paises deficitarios comecassem a sentir os efeitos das medidas liberalizantes implantadas pelos
outros membros da ZLC, passando também a se beneficiar delas.

Assim sendo, o sistema de créditos da CEPAL visava auxiliar a ZLC a alcangar objetivos
como o de criar e dar continuidade as correntes de comércio entre seus paises-membros, o0 que
permitiria uma maior especializac@o industrial e agricola nesses paises e provocaria um aumento da
concorréncia entre eles, contribuindo assim para acelerar o desenvolvimento econdmico da regifio.

Os créditos seriam dados aos paises deficitarios pela Agéncia, a qual, para tanto, usaria os
créditos a ela concedidos pelos paises que viessem a ter um excesso de exportagSes para a ZLC.
Todos os créditos seriam efetuados em ddlares. Os créditos concedidos pela Agéncia poderiam ser
empregados tanto dentro da ZLC como nos demais paises do mundo. Ja os créditos fornecidos a
Agéncia pelos paises superavitarios s¢ poderiam ser cancelados por meio de transag@es dentro da
propria ZLC. O objetive dessas regras era fazer com que o principio da reciprocidade fosse
cumprido, pois estimulariam os pafses com superdvits persistentes a acelerar suas politicas de

liberalizagdo como forma de diminuirem sua concessfo de créditos.

' CEPAL (1961: 10).
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Segundo a proposta da CEPAL", os bancos centrais dos paises membros de tal sistema de
crédito manteriam contas, denominadas em délares, com a Agéneia, a qual calcularia, a intervalos
regulares, os saldos que cada pais tinha com ela. A liquidac¢8o desse saldo seria efetuada em moeda
conversivel ou mediante o uso de crédito, ou ainda, através das duas formas. A multilateralizacio
dos pagamentos s¢ seria necessaria no caso dos pagamentos das transa¢des nio serem efetuados em
moeda conversivel, ¢ sim afravés de contas.

Com ja dito, os problemas decorrentes do intercdmbio atraves de contas deviam-se ao fato de
que os saldos assim gerados s6 podiam ser empregados para pagar o outro pafs signatario da conta.

Isso limitava a escolha de que pais importar, pois se passava a dar preferéncia aos produtos dos
paises com os quais se mantinha conta, a fim de usar o saldo existente. Também direcionava a

escolha do pais de origem das importagSes em funcfio da existéncia de acordos de crédito,
desprezando, assim, produtos de outros membros da ZLC com os quais nfo havia acordes desse
tipo. Para corrigir essas distorgles € que se faria a multilateralizacdio periodica de todos os saldos
das contas bilaterais.

A multilateraliza¢iio desses saldos poderia ser total ou parcial. Se adotada a primeira forma,
ao final do periodo contébil, os saldos em excesso aos limites dos créditos bilaterais reciprocos se
transfeririam a Agéncia. Desse modo, uma divida com um sécio bilateral seria transformada numa
divida com a Agéncia. As mesmas regras valeriam para o credor, que ao passar a ter um crédito com
a Agéncia poderia usa-lo para fazer importagdes de qualquer pais da ZLC. O sistema parcial seguiria
0 mesmo mecanismo, com a diferenga de que sé uma porcentagem dos saldos bilaterais seria
transferida a Agéncia.

A outra funcio da Agéncia, como ja mencionado, seria canalizar créditos como instrumento
de apoio ao incremento do comércio entre paises da ZLC. A CEPAL considerava que um sistema de
créditos automaticos seria mais eficiente e que o montante deles deveria ser pré-estabelecido. Um
pais deficitario poderia usar tais créditos até atingir o valor maximo anteriormente acordado. A
partir dai, teria que pagar em moeda conversivel. J4 o pafs superavitdrio concederia crédito até
aquele nivel pré-estabelecido, devendo exigir o excedente em moeda conversivel.

Para garantir 0 bom funcionamento desse sistema, a Agéncia deveria contar com um fundo
proprio de capital, para fazer frente a situagles em que paises superavitarios tivessem o direito de
receber pagamentos em moeda conversivel, por ja terem sido excedidos os limites dos créditos que

concordaram em conceder, a0 mesmo tempo em que os paises deficitirios ndio houvessem excedido

¥ CEPAL (1961: 15 a 22).
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aqueles limites de crédito. Os recursos desse fundo poderiam provir de cotas subscritas por seus
paises-membros ¢ também de contribuigdes de paises ndo-membros e de instituicées internacionais.

Ainda em relagdo ao sistema de crédito, a CEPAL propds dois possiveis regimes: o de
créditos a priori e o de créditos a posteriori. O primeiro consistiria num sistema descentralizado, no
qual o banco central de cada pafs-membro concederia licenga a bancos comerciais e outras
institui¢des financeiras para operar no sistema. Através de seus representantes nos demais paises da
ZLC, essas institui¢Ges autorizadas efetuariam cobrancas e pagamentos pelas transacdes realizadas
entre os paises-membros, sendo que ao final do perfodo contabil, elas liquidariam sua posi¢éo com
seu banco central. A consolidagdo da posicdo liquida de todas as instituigdes autorizadas com seus
respectivos bancos centrais resultaria na posicdo que cada um desses Ultimos registraria com a
Agéncia. Uma porcentagem desses saldos seria destinada & concessdo, dentro dos niveis acordados,
de créditos aos paises deficitarios. A vantagem desse plano seria a redugfio das transferéncias de
moedas conversiveis € a concessio de créditos.

O regime de créditos a posteriori teria lugar caso se decidisse usar délares diariamente para
realizar as transacdes correntes entre os paises da ZLC. A agéncia também concederia créditos
automaticos em dolares, até o limite das margens de crédito, aos paises deficitarios ao final do
perfodo contabil. Os paises superavitarios, por sua vez, deveriam dar créditos automdticos em
dolares & Agéncia até o limite acordado. Desse modo, eliminaria-se o uso do délar de conta,

implicito no regime anterior.

1.5 CRITICAS AS PROPOSTAS DA CEPAL

O autor Barry N. Siegel, em seu trabalho: "Sistemas de Pagos para a Associacion
Latinoamericana de Livre Comercio”, de 1964, relata e comenta as principais criticas feitas pelo
FMI e pelos EUA as propostas da CEPAL. Segundo Siegel, os EUA eram contrarios a qualquer
plano regional que tendesse a desviar o comércio, mais que a crid-lo e, conseqiientemente, também
se opunham a regimes de pagamentos que apoiassem tal tipo de plano.

As principais criticas as idéias da CEPAL se referiam a questéo da conversibilidade, a forma
como seriam concedidos e recebidos os créditos, & automaticidade destes e também a possibilidade
de desvio de comércio que a efetivacdo das propostas dessa institui¢do podertam causar.

Segundo os opositores ao sistema de pagamentos propesto pela CEPAL, tal sistema poderia
representar um retrocesso no avango para a conversibilidade dos paises latino-americanos, pois os

créditos dos paises superavitarios membros da ZLC & Agéncia sé poderiam ser compensados por
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importa¢des provenientes do demais paises-membros. Também havia discérdia quanto a proposta de
que os créditos fossem concedidos ou recebidos segundo o superavit ou déficit "zonal" de cada pais,
sem considerar devidamente a posigdo do balango de pagamentos global desses paises. Para aqueles
que se opunham aos planos da CEPAL, esses fatores poderiam causar desvio de comércio, pois se
fosse seguida a proposta dessa institui¢lo, os paises superavitirios com a ZLC e deficitarios
globalmente seriam estimulados a reduzir suas importagdes originalmente procedentes do resto do
mundo e aumentar a compra de produtos procedentes da regido, a fim de diminuir os créditos que
tinham que proporcionar a Agéncia. Segundo a visdo convencional, esse desvio de comércio, com a
substituicdo de produtos mais baratos pelo mais caros advindos dos paises latino-americanos,
reduziria o bem-estar da populacdo dos paises que assim procedessem. Também eram contrarios a
concessdo de créditos automaticos, porque consideravam que tais créditos promoveriam politicas
expansionistas nos paises deficitarios, tendo, assim, um viés inflacionario.

A CEPAL defendia-se dessas criticas afirmando que os paises deficitarios, ao receberem
créditos, poderiam emprega-los no comércio tanto com a regifio como com terceiros paises, ndo
afetando, assim, o principio da conversibilidade. Ja a restricdio imposta aos paises superavitarios de
poderem compensar os créditos que concediam & Agéncta apenas com paises-membros da ZLC
visava fazer com que esses paises, a fim de recuperarem seus créditos, ampliassem suas importagdes
provenientes dos demais paises da ZLC. Para a CEPAL, "esta formagfio de correntes adicionais de
intercAmbio néic teria porque afetar o comércio com o resto do mundo. O volume deste depende da
demanda exterior, especialmente dos grandes centros industriais, € da aptiddo para satisfazer esta
demanda pelos paises Jatino-americanos o L

Ademais, também segundo a CEPAL, aquela restrigio era importante porque ajudaria a
efetivar o principio da reciprocidade. Caso fosse retirada, o pais superavitario com a regifio, sendo
que essa condicio poderia ter sido obtida devido 4 redugfio ou eliminagéio de restricdes a importagéo
efetuada por outros paises da ZLC, tentaria retardar o cumprimento de suas obrigacdes de
liberalizacdo, a fim de tentar prolongar a posi¢io favoravel pela qual passava.

A CEPAL alegava ainda que o Export-import Bank dos Estados Unidos e outras instituigdes
de certos paises europeus também concediam créditos que s6 podiam ser empregados para
estimularem exportagdes provenientes de seus paises. Se esses créditos néo contrariavam o principio
da conversibilidade, entdo os créditos concedidos pela Agéncia proposta pela CEPAL também ndo

contrariariam.

" CEPAL (1961; 53).
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QOutro argumento da CEPAL era que o sistema de créditos reciprocos, ao contririo do que
afirmavam seus criticos, contribuiria para consolidar o principio da conversibilidade. Isso porque,
para tornar conversiveis suas moedas, muitos paises da regido substituiram as medidas de controles
de cambios por restrigSes cambiais, como os depésitos prévios. Assim, procuravam evitar que o
aumento das importagdes levasse a perda de moedas conversiveis. Essas restrigdes s poderiam ser
eliminadas se estes paises melhorassem a situagfio de seus balangos de pagamentos. E ai que se
destacava a importincia da constituicdo de uma ZLC e do estabelecimento de um sistema de
créditos reciprocos, a fim de ajudar aqueles paises na expans#io de suas exportagdes € na substitui¢o
de importagdes, melhorando o resultado de seus balancos de pagamentos.

Por fim, quanto 4 automaticidade dos créditos, a CEPAL considerava essa a forma mais
adequada de concedé-los, pois asseguraria aos paises deficitirios que, sob certas condig¢des
previamente acordadas, receberiam créditos para fazer frente aos problemas decorrentes da situagdo
deficitaria. Esses créditos seriam concedidos por certo periodo, apds o qual, caso fosse necessario,
proceder-se-ia a sua renegociagfio, levando-se em conta as mudangas que se julgassem necessérias

para corrigir situagdes que resultaram inconvenientes no passado.

1.5.1 O TRATADO DE MONTEVIDEU"?

A segunda sessfio da Conferéncia Intergovernamental para o estabelecimento de um ZLC
ocotreu em Montevidéu em fevereiro de 1960. Nela foi aprovado o Tratado de Montevidéu, que
estabeleceu a Associaglo Latino-Americana de Livre Comércio (ALALC). Apesar de toda a
discussfio para a criagio de um sistema de pagamentos ¢ créditos para essa ZLC, o Tratado foi
aprovado sem conter disposicBes a esse respeito. Desde essa reunifio, o debate sobre sistemas
especiais de pagamentos foi perdendo espago para as discussdes que buscavam acordos tentando
eliminar tarifas alfandegérias e para a questdo de créditos a exportagio.

Enquanto isso, grandes mudancas ocorreram nos mecanismos de pagamentos de comércio
exterior existentes entre alguns paises da ZL.C. A rede de acordos bilaterais se extinguiu quase por
completo. Ao final do ano de 1962, apenas um acordo, entre a Argentina ¢ o Uruguai, continuava
existindo, mas j4 estava em vias de extingdo. Uma das causas dessa mudanca foi a volta a
conversibilidade das contas de nfo residentes nos principais paises europeus em 1958. Assim, como
a "escassez de dolares" ndo podia mais ser utilizada como justificativa para a manutengfio dos

acordos bilaterais nos paises europeus, 0 FMI e o GATT passaram a requerer que seus membros,

' WIONCZEK (1961).
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entre eles os paises latino-americanos, eliminassem todos os seus acordos bilaterais existentes.
Outras causas das mudangas nos mecanismos de pagamentos existentes na regido foram as ja
relatadas modificacdes nas praticas financeiras de coméreio exterior nesses wiltimos pafses, como a
substitui¢do dos métodos diretos de controle de pagamentos por métodos indiretos. Depois dessas
mudangas, o comércio entre os paises da América Latina passou a ser efetuado com base em moedas
conversiveis, principalmente através de dolares norte-americanos. Essa situa¢fio fazia com que a
simples falta de divisas conversiveis provocadas pela ocorréncia de alguma crise fosse suficiente
para dificultar o comércio entre os paises da regifo.

Outro fator que prejudicava o comércio regional era o fato de que tanto exportadores como
governos da regidio privilegiavam a exportacio para mercados de moeda conversiveis, em
detrimentos de seus vizinhos, pois estes apresentavam riscos cambiais maiores.

Assim, a necessidade de se concertar algum mecanismo de pagamentos que evitasse tais

efeitos negativos era premente.

1.6 OUTRAS PROPOSTAS PARA UM SISTEMA DE PAGAMENTOS REGIONAL

Apenas na Sétima Reunifio Operativa do Centro de Estudos Monetdrios Latino-Americano
(CEMLA), realizada na Cidade do México em 1962, voltou-se a dar atengfio aos problemas de
pagamento de comércio entre os paises da regifio. As discussdes iniciaram-se com a andlise do
estudo: "Una cdmara de compensacion y union de pagos latinoamericana", de Robert Triffin, a qual

analisaremos a seguir,

1.6.1 A PROPOSTA DE ROBERT TRIFFIN
O estudo de Triffin de 1963 aponta as razdes para o fracasso dos intentos anteriores de se
implementar um sistema de pagamentos para a América Latina. Considerou que os projetos
existentes para o estabelecimento de tal sistema se baseavam demasiadamente nas disposigdes
originais do acordo da Unifio Européia de Pagamentos (UEP) de 1950. Segundo ele, era necessario
prestar mais atencfo nas mudancas que ocorreram na América Latina desde aquela época, pois
algumas regras da UEP de 1950 ja estavam obsoletas no inicio dos anos sessenta e nfo deveriam ser

adotadas.
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O autor enfatizou a importdncia de que um acordo de preferéncias comerciais fosse
acompanhado de compromissos de cooperagio também nos campos financeiro € monetério, a
exemplo do que ocorreu na Organizagfio Européia para Cooperagfio Econdmica (OECE).

Considerando que os problemas de pagamento de comércio intra-regional deveriam ser
abordados de uma forma gradual e experimental, Triffin propunha comegar os esfor¢os para a
cooperag¢ao no campo financeiro pelas medidas mais faceis e que despertassem menor resisténcia.

Assim sendo, sugeriu a criagéio de uma Cémara de compensacfo entre os bancos centrais dos
paises latino-americanos. Esta teria por fun¢fio a compensagéio multilateral dos déficits ¢ supervits
de cada pais com os outros participanies do sistema. Desse modo, ao final do periodo de
compensacdo, restaria a cada pais uma posi¢do final, credora ou devedora, com a Camara. Dai
prosseguiria a liquidaco total e imediata, em moedas conversiveis, desses saldos liquidos. Em sua
versio mais simples, essa Cimara ndo incluiria um sistema de créditos.

Uma das vantagens desse sistema de pagamentos, segundo Triffin, seria a redugfo dos custos
das liquidactes. Tal redugfio poderia ser repassada aos exportadores e importadores, por meio da
diminuicdio das comissdes sobre as operacdes cambiais. Isso estimularia a utilizagfo desse sistema,
uma vez que a operacgdo através dele néo seria obrigatéria. Mas essa forma de compensagio poderia
trazer mais vantagens se houvesse também a concessdo de créditos mituos, a fim de ajudar na
estabilizagio dos acordos cambiais dos paises integrantes e para reduzir a necessidade de reservas de
moedas conversiveis,

Se tal sistema de pagamentos incluisse créditos, Triffin relacionaria sua concessfio ou tomada
pelos paises participantes segundo a posi¢io global de seus Balangos de Pagamentos e/ou seus
requerimentos globais de reserva.

Esses créditos estariam protegidos contra os riscos de inconversibilidade e desvalorizagéo
cambial ¢ seriam denominados em uma unidade de conta internacional. Ademais, as obrigacGes
incorridas pela Cémara seriam garantidas por parte de todos os seus membros.

Todas as linhas de crédito diretas e bilaterais entre os bancos centrais membros deveriam ser
excluidas do sistema. Os empréstimos e dividas seriam de cada pals com a Camara para evitar
pressdo ou discriminaco bilateral.

A possivel concessdio de créditos pela Camara seguiria a logica gradual proposta por Triffin.
Como passo inicial, os acordos de crédito contemplariam a concessfo de créditos mutuos por seus
paises-membros, permitindo o adiamento da liquidagio dos saldos finais didrios de todos esses
paises com a Cimara até o final de cada més. O valor desses créditos mensais seria previamente

acordado pelos paises € o pagamento seria feito em moedas conversiveis.
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Um possivel segundo passo seria destinado a conceder créditos automaticos aos paises que
ao final do periodo mensal se vissem impossibilitados de fazer, total ou parcialmente, o pagamento
devido & Camara. Esses créditos seriam limitados e por um periodo breve, apenas a fim de dar
tempo para a negociagio de créditos discriciondrios de maior prazo.

Por fim, Triffin propds como terceira etapa a concesséio de créditos a prazos e montantes
maiores ¢ de forma nfio automdtica, a fim de apoiar programas gerais de estabilizagfo nos paises
devedores. Tais créditos seriam concedidos pelo FMI diretamente ao pals deficitério, mas poderia
contar com o apoio da Cimara, que estudaria o pedido anteriormente.

Para ajudar a Camara a honrar seus compromissos ¢ a financiar a concessdo dos créditos de
curto prazo acima referidos, seria conveniente que ela contasse com um fundo de recursos de
moedas conversiveis. Uma das possiveis fontes desses recursos seria o aporte a CAmara de certa
porcentagem das reservas monetdrias internacionais de cada pais-membro, em montante
proporcional a estas reservas. Como agente do sistema, Triffin sugeriu o Banco Inter-Americano ou
o FML

Segundo Siegel, a proposta de Triffin guardava certa semelhanca com a proposta da CEPAL,
mas em alguns pontos era bem diferente ¢ mais limitada. Essas diferengas ficavam por conta
principalmente do plano de Triffin de conceder apenas créditos automaticos moderados e relacionar
sua concessdo ao resultado do balango global de pagamentos de cada pais.'®

Siegel também destacou que enquanto a preocupacdo do plano de Triffin era com a
manutencdo da conversibilidade das moedas dentro da ALALC, ja a da CEPAL era concertar um

sistema que estimulasse o cumprimento do principio da reciprocidade pelos paises-membros.

1.6.2 A PROPOSTA DE RAYMOND MIKESELL"

Segundo Mikesell (1963), o modo pelo qual se efetivava o financiamento das transagdes
comerciais entre os paises da ALALC, ou seja, através de moedas conversiveis e aceites de bancos
de Nova York ou Londres, causaria problemas para se obter o esperado aumento do intercdmbio
entre os paises dessa Zona. Isso porque o medo de perder moedas conversiveis poderia levar alguns
governos da regido a adotar restriges cambiais, a fim de neutralizar os efeitos da liberalizago.

O aumento das transagdes entre os paises da ALALC também imporia a necessidade de

maior liquidez na regifio para financiar esse aumento de coméreio. Como as linhas de crédito dadas

's SIEGEL (1964)
" MIKESELL (1963: 118 a 145).
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pelos bancos de Nova York ou Londres aos paises da ALALC eram pequenas e a quase totalidade
das transa¢des nessa regifio eram financiadas por meio de instrumentos girados nesses bancos,
haveria a necessidade de novos créditos. Esses créditos adicionais, no entanto, implicariam em um
aumento do custo de financiamento. Para tentar escapar desses problemas, Mikesell propunha
desenvolver o relacionamento entre os bancos e demais institui¢Bes financeiras dos paises da
ALALC e fazer com que esses proprios paises proporcionassem liquidez e crédito para a regido.

Mikesell também destacava a importincia dos bancos que atuavam no comércio exterior para
a promocdo e o desenvolvimento dessa atividade. Segundo ele, com o estreitamento das rela¢Ges
enire as instituigdes financeiras dos paises latino-americanos, um banco dessa regifio poderia, por
exemplo, emitir carta de crédito expressa em délares a favor de outro banco de outro pais dessa
mesma regido, sem a necessidade de confirmaco por parte de algum banco de Nova York. Assim,
reduzir-se-iam os custos de financiamento do comércio entre aqueles paises. Ele também apontou
outras vantagens que fal cooperagéo traria, como a disponibilidade de novos tipos de servicos por
parte dos bancos aos exportadores e importadores, incluindo facilidades crediticias ¢ o fornecimento
de informagdes sobre empresas da regifio.

Esse autor também propds que os bancos dos paises da ALALC abrissem contas em dolares
em seus bancos correspondentes nos demais paises da ALALC. Essas contas seriam usadas para
realizar cobrangas ¢ pagamentos das transagdes entre institui¢des financeiras dos pafses da Zona e
ndo poderiam ser utilizadas pelo publico em geral. Assim, evitar-se-ia o pagamento de comissdes
por servigos prestados por terceiros bancos, como os de Nova York.

Os pagamentos do intercAmbio comercial entre os paises da ALALC deveriam continuar a
serem efetuados em ddlares ou em outra moeda conversivel, porque, segundo Mikesell, a utilizagio
das moedas nacionais desses paises ndo era viavel, uma vez que requeria a adogéio de politicas
cambiais uniformes por todos eles.

Por fim, Mikessel sugeriu a criagdo de um organismo na ALALC destinado a garantir cartas
de créditos e conceder créditos nfio autométicos para financiar transagdes comerciais especificas.
Seus recursos seriam provenientes de depdsitos em ouro ou em dolares de seus paises-membros ¢
poderia contar com recursos de institui¢Bes internacionais privadas ou oficiais. Esse organismo
também poderia prover créditos para paises que tivessem piorado o resultado de seu balango de
pagamentos global devido a terem empreendido medidas de liberalizagdio comercial. Seus recursos
deveriam funcionar em harmonia com os do FMI, suplementando os recursos concedidos por essa
institui¢éo. Siegel observa que no plano de Mikessel também nfio havia disposi¢des que visassem a

estimular o cumprimento do principio da reciprocidade.
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Dadas as diferentes propostas ¢ a intensa discussido sobre um sistema de pagamentos para os
paises latino-americanos, nfio se conseguiu chegar a um acordo final sobre tal questdo. Como alerta
Siegel'®, isso se deveu principaimente as diferencas de posi¢o entre, de um lado, a CEPAL, ¢ do
outro, os Estados Unidos e o FMI, porque estes eram a favor do livre comércio e da conversibilidade
mundial.

Visto que os Estados Unidos exerciam grande influéncia sobre os paises da ALALC e que
estes freqlientemente necessitavam de sua ajuda, assim como a do FMI, era de se esperar que as
idéias daquele pais e do FMI se sobrepusessem as da CEPAL.

Siegel lamenta as perdas provocadas, pois o plano da CEPAL, ademais de buscar facilitar o
intercdmbio entre os paises da regifio, procurava estabelecer um mecanismo que fortalecesse o
principio da reciprocidade,

Na VII Reunifio de Técnicos dos Bancos Centrais do Continente Americano, celebrada no
Rio de Janeiro em 1963, chegou-se a um consenso sobre a necessidade de se iniciar efetivamente as
negociagdes para a criagfio de um sistema de pagamentos para a regifio ¢ houve acordo sobre varios
pontos que antes provocavam discordia, como:

» funcionamento do futuro sistema de compensacdo regional deveria ser sobre bases

voluntarias;

» esse sistema nfo deveria procurar equilibrar os pagamentos dentro da area e levaria em

conta o resultado do balango de pagamentos global de cada pais-membro;

« nfio haveria concessfio de créditos automaticos por esse sistema.

O FMI considerou essa reunido como de grande importincia para o inicio da cooperagéo
financeira regional. E ndo é dificil entender o porqué. Observando os itens acima, notamos que essa
instituico conseguiu fazer com que prevalecessem suas demandas nos planos de consecugfio de um
acordo de pagamentos para a regido. E, como veremos no préximo capitulo, as caracteristicas do

acordo de pagamentos que surgiu em 1965 atendiam as exigéncias do FMI,

'® SIEGEL (1964: 246 a 263).
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CAPITULO 2: O SISTEMA DE PAGAMENTOS DA ALALC/ALADI"

Vimos no capitulo anterior que desde o final da década de cingiienta houve intensa discusséo
entre paises e instituigdes latino-americanas e internacionais a respeito das caracteristicas que se
julgavam adequadas e necessérias a um possivel sistema de pagamentos para a ALALC, com o
confronto de idéias ortodoxas e heterodoxas. O resultado desse debate foi que, devido
principalmente 2 situagfio de dependéncia por parte dos paises que formavam a ALALC em relagio
aos Estados Unidos e ao FMI, o acordo que surgiu foi bem menos ambicioso do que desejava a
CEPAL, como poderemos constatar pela descrigdo de suas caracteristicas.

Assim, neste capitulo iremos descrever a sistematica operacional, os objetivos ¢ as principais
regras do Sistema de Pagamentos da ALALC/ALADI ¢ do Acordo de Santo Domingo, mecanismo
complementar aquele sistema. A melhor compreenséio do modo de funcionamento desses dois
instrumentos de cooperagdo financeira regional contribuird para a anélise de seus desempenhos,

objeto de estudo dos préximos capitulos.

2.1 A CRIACAO DE UM SISTEMA DE PAGAMENTOS PARA A ALALC/ALADL

Em 1965, foi criado o Conselho de Politica Financeira e Monetaria da ALALC, composto
pelos bancos centrais de seus paises-membros. Foi na Segunda Reunifio desse Conselho, realizada
na Cidade do México em setembro de 1965, que finalmente foi aprovado um mecanismo de
compensacdo multilateral de pagamentos para a ALALC, o "Acordo de Pagamentos e Créditos
Reciprocos”, também chamado de "Acordo do México".

Como se supunha que o comércio intra-regional seria em boa parte equilibrado, o que
reduziria a necessidade de grandes quantidades de divisas para realizar os pagamentos resultantes -
das compensaces multilaterais, estabeleceu-se que tais pagamentos deveriam ser realizados em
moedas conversiveis e livremente transferiveis.

O Acordo do México foi subscrito pelos bancos centrais dos nove paises que entdo
compunham a ALALC, a saber: Argentina, Brasil, Colémbia, Chile, Equador, México, Paraguai,
Peru e Uruguai. Venezuela ¢ Bolivia s0 se tornaram membros da ALALC posteriormente, em 1966
e 1967, respectivamente, ¢ ambas iniciaram sua participa¢do no Acordo em 1968. J4 o Banco

Central da Republica Dominicana comegou a operar no Sistema em 1973, apesar de nfo ser
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integrante da ALALC. Isso foi possivel porque as normas desse Sistema permitiam a adesfio de
paises ndo-membros da ALALC.

O Acordo do México comecou a operar em maio de 1966. As decisbes sobre seu
funcionamento ficaram a cargo do Conselho de Politica Monetéria ¢ Financeira da ALALC, mas
todas as disposicdes a seu respeito tinham que ser aprovadas pelo Comité Executivo Permanente
dessa Zona.

Como ja descrito no capitulo anterior, nessa época praticamente todos os paises integrantes
da ALALC contavam com escassos ativos externos e com um sistema bancario pouco desenvolvido,
de baixa liquidez e com escassez de garantias externas. Através da andlise de como o Sistema de
Pagamentos implantado nessa Zona funciona, o que sera feito neste capitulo, poderemos entender
com ¢le contribuiu para amenizar aqueles problemas.

Em 1980, com a subscri¢io do tratado de Montevidéu, a ALALC foi substituida pela
Associaglo Latino-Americana de Integragdo (ALADI). Em 1981, através da Resolucéo 6 do Comité
de Representantes dessa ultima, foram criados os seguintes orgdos, em substituicdo aos érgios
competentes em matéria financeira ¢ monetaria da ALALC®.

— o Conselho para Assuntos Financeiros ¢ Monetdarios, integrado pelas maximas autoridades
dos bancos centrais membros da ALADI. Uma de suas atribuig¢tes € o gerenciamento do
sistema de pagamentos dessa Associagdo.

— a Comissfo Assessora de Assuntos Financeiros e Monetarios, com a fungdo de assessorar
o Orgio anteriormente mencionado, considerando e recomendando a ele as providéncias
relacionadas com assuntos de natureza técnica referentes ao mecanismo de pagamentos da
ALADI. Dessa Comissio fazem parte os funciondrios das ireas internacionais dos bancos
centrais membros do Sistema.

Em 1982, 0 Acordo de Pagamentos e Créditos Reciprocos foi substituido, sem solugdo de
continuidade, pelo Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos (CCR), que foi firmado pelos
mesmos bancos centrais do sistema anterior,”!

O CCR pode ser definido como um mecanismo de compensacio multilateral de pagamentos
internacionais derivados de operagdes de comércio, realizadas sob seu amparo, dos paises dos
bancos centrais signatarios. Ao todo sfo realizadas trés compensagfes multilaterais por ano, sendo
que a cada final de quadrimestre sfo saldadas as operagdes realizadas durante esse periodo. Dessa

forma, cada banco central, ao final do perfodo de compensagéo, somente transfere ou recebe,

* Manual de Divulgacio do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos, p. | ¢ 2.
! Atualmente Cuba faz parte da ALADI, mas niio ¢ membro do CCR.
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segundo sua posigdio resulte devedora ou credora, o salde global que tem com os demais bancos
centrais membros do Convénio. Outra caracteristica desse Sistema & que as operagdes cursadas sob
seut Ambito sdo garantidas contra riscos politicos e comerciais pelos bancos centrais membros.

A fim de viabilizar seu funcionamento, o Convénio € constituido por trés partes: um
Mecanismo de Compensagdo Multilateral de Pagamentos, um Sistema de Garantias e um
Mecanismo de Financiamento Transitério dos Saldos da Compensacfio Multilateral: o Programa

Automatico de Pagamento. Esses mecanismos serdo abordados mais adiante,

2.2 OBJETIVOS DO SISTEMA DE PAGAMENTOS DA ALALC/ALADI?

Inicialmente, esse Sistema foi criado com o objetivo de se iniciar uma formal cooperagéio
multilateral entre os bancos centrais membros, a fim de se chegar gradualmente a integragdo
financeira ¢ monetdria na regido. No entanto, os objetivos mais imediatos eram facilitar os
pagamentos derivados do comércio entre seus paises-membros, impulsionando o aumento de tal
intercAmbio.

A canalizaciio dos pagamentos por meio desse Sistema tinha ¢ ainda tem como objetivos
basicos estimular:

« asrelagdes financeiras entre os paises da regifo;

+ facilitar a expansdo de seu comércio reciproco; e

« sistematizar as consultas mituas em matérias monetarias, cambiais e de

pagamentos.

Ademais, o mecanismo de compensagfio multilateral de pagamentos visava e visa,
entre outros propdsitos:

o facilitar a canalizagio dos pagamentos e intensificar as relages econdmicas

entre seus respectivos paises;

« reduzir os fluxos internacionais de divisas entre os paises-membros; e

+ diminuir a participagio de instituicdes financeiras de paises nfo-membros em

operagBes como a abertura e confirmagfio de cartas de créditos nas transagOes

comerciais entre os paises-membros da ALALC/ALADI, para desse modo estimular

as relagdes entre as instituices financeiras dessa regifio, aumentando o

conhecimento ¢ a cooperagéio entre elas.

# Manual de Divulgagio do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos, p. 2.
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Além disso, esse mecanismo de compensagfio, ao reduzir a necessidade de moeda
conversivel para canalizar as operagBes comerciais, também contribuia para diminuir o volume de

reservas mantido por cada pais-membro.

2.3 FUNCIONAMENTO DO CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS
RECIPROCOS DA ALADY®

O Regulamento do CCR permite que sejam cursadas através desse Mecanismo de
Pagamentos as operagOes de comércio de bens originarios de qualquer pais cujo banco central seja
signatario do Convénio.

Caso haja prévio acordo entre os bancos centrais dos paises envolvidos, também podem ser
efetuadas as seguintes operagdes:

« de comércio de servigos efetuados por pessoas residentes em qualquer pais cujo

banco central seja membro do Convénio;

» de financiamento de transacSes comerciais mediante desconto de documentos em

um terceiro pais-membro (mecanismo de desconto de instrumentos™) ou em um

terceiro pais-ndo membro;

» de pagamentos de triangulagio comercial entre paises-membros.

E proibida a realiza¢dio de opera¢Ses financeiras puras sob o amparo do CCR, sendo essas
definidas como operagdes que implicam em uma transferéncia de fundos néo relacionada com uma
operagdo de comércio.

O uso do Convénio para canalizar qualquer uma das opera¢Ges admissiveis é voluntario. No
entanto, no passado j4 houve casos de bancos centrais que estabeleceram a obrigatoriedade de se
cursar todas as operagdes admissiveis pelo CCR.

Para que qualquer uma daquelas operacdes seja canalizada sob o ambito do CCR, uma
"institui¢io autorizada"® deve intermediar a operagio fazendo uso de qualquer um dos

"instrumentos admissiveis" previstos pela Regulamentacdo do Convénio.

¥ Esta segaio foi feita em grande parte com base nas informagdes disponiveis no Manual de Divulgagio do Convénio de
Pagamentos e Créditos Reciprocos e no Caderno n° 6 da ALADI, ambos disponiveis no site dessa Associagfio. Por falta
de mais informacdes, ndo foi possivel descrever as regras vigentes nesse Sistema desde a época em que comegou a
operar, ou seja, em 1966, e vir acompanhande as mudancas que surgiram até o momento presente. Por isso, a descrigfio
feita a seguir refere-se ds normas atualmente vigentes nesse Convénio. Mas, a0 que parece, nio foram muitas as
alteracdes em seu funcionamento e as mais importantes e conhecidas serfio relatadas neste ou ngs préximos capitulos.

2 O termo “instrumentos” refere-se a qualquer um dos diferentes instrumentos de pagamento que podem ser utilizados
para canalizar operagdes sob 0 CCR. Exemplos: carta de crédito, letras avalizadas.

* 8%o bancos comerciais e outras instituigies financeiras aos quais foram concedidos, por seus respectivos bancos
centrais, permissdo para canalizar as operagdes admissiveis através do CCR. Ficou estabelecido que € da inteira
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Vejamos na tabela abaixo o nimero de institui¢es autorizadas existentes em cada pais-

membro:

TABELA 2.1
NUMEROQ DE INSTITUICOES AUTORIZADAS

Ano: 2003
Paises N® %
Argentina 38 5.9
Bolivia 36 56
Brasil 347 540
Colémbia 29 45
Chile 27 42
Equador 49 7.6
México 19 3,0
Paraguai 17 2,6
Peru 15 2.3
Uruguai 29 4,5
Venezuela 30 4.7
R.Dominicana 7 1,1
Total 643 100,0

Fonte: ALADI

2.3.1 INSTRUMENTOS DE PAGAMENTO

E exigido que as operagdes admissiveis que forem realizadas sob o amparo do CCR sejam
efetuadas através de um dos seguintes documentos: ordem de pagamento, cheques nominativos,
cartas de crédito, créditos documentarios, letras avalizadas e notas promissdrias "pagarés". Abaixo,
segue uma breve explicagdo de cada um deles.

» Ordem de pagamento: consiste numa ordem dada a um banco para que este

pague ou transfira um valor de um beneficidrio designado. Seu uso mais freqgiiente €

para fazer pagamentos a vista.

« Cheques nominativos: ordem escrita e incondicional assinada pela pessoa que a

emite e dirigida a outra pessoa, solicitando o pagamento de um montante a vista, em

data futura determinada, 4 ordem dessa pessoa a que emitiu. Geralmente usados para

transferéncias pessoais;

responsabilidade dessas instituigtes a execugio das operagdes que efetuam através do CCR de conformidade com o
Regulamento desse Convénio, sob pena de puni¢do, como a perda da permissdo nos casos mais graves.
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» Cartas de crédito: trata-se de uma ordem de pagamento condicional emitida por

um banco, a pedido de seu cliente importador, em favor de um exportador, que

somente receberd o pagamento se cumprir todas as exigéncias estipuladas pelo

importador. Permite que o pagamento seja efetuado & vista ao exportador e que o

banco emissor seja financiado por parte de outro banco, o que por sua vez permite

que o banco emissor possa financiar o importador. O financiamento é cursado sob o

Convénio ¢ as condigbes sfio negociadas apenas entre os bancos emissor e

financiador.

+ Créditos documentdrios: ¢ a forma mais segura de cobranca para o exportador,

mas a mais cara para o importador. Consiste num instrumento emitido por um banco

a pedido e de conformidade com as instrugoes de seu cliente, pelo qual este banco

compromete-se a efetuar um pagamento (a um exportador), desde que lhe sejam

apresentados todos os documentos exigidos dentro do prazo especificado e que tenha

sido cumprido os termos e as condigdes do crédito.

» Letras avalizadas: sdo letras de cdmbio que receberam aval de um banco. E letras

de cadmbio sdo titulos representativos de uma ordem pela qual uma pessoa

encomenda a outra o pagamento de um certo valor em favor de uma determinada

pessoa. A instituicBio autorizada avalista devera comunicar ao seu banco central

sobre a concessio de aval.

Esses trés ultimos instrumentos sfo mais usados em operagbes cujos valores sfo mais
vultosos e, eventualmente, concertadas com forma de pagamento a liquidar a curto prazo.

+ Notas promissdrias "pagarés": podem ser aplicadas a transagdes pactuadas para

pagamentos a médio ou a longo prazo. Quando aplicadas na modalidade de notas

promissorias para operagdes de desconto, sio utilizadas para respaldar operagdes de

financiamento de transagdes comerciais realizadas entre dois paises mediante a

intervengfio de uma institui¢8o autorizada de um terceiro pais-membro (mecanismo

de desconto de instrumentos).

Em todos esses instrumentos devera consignar que sfio reembolsaveis atraves do Convénio.

Essa diversidade de instrumentos € importante para viabilizar a canalizacdo de pagamentos
sob 0 CCR de operagdes de diferentes prazos ¢ valores ¢ também por oferecer diferentes custos

operacionais.
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2.3.2 MECANISMOS DE PAGAMENTO PARA OPERACOES ADMISSIVEIS

OPERAGAO COMERCIAL

O pagamento de uma operagcdo comercial cursada sob Convénio € realizado da seguinte
forma. Depois de efetivado o negdcio entre exportador e importador e se eles decidirem cursar a
operacéio pelo CCR, aquele ultimo deve ir a um banco autorizado de seu pais, 0 qual lhe informard
quais s8o os documentos necessarios para a realizago da operagio. Depois de providenciada a
documentagdo necessaria, o banco mencionado enviard a um banco comercial autorizado do pais do
exportador o "instrumento" relativo & operagfo. Esse ultimo banco mencionado, por sua vez,
informa ao banco central de seu pais o instrumento recebido (Ver figura 2.1).

Na data de pagamento da transacfo, mediante a apresentagio dos instrumentos, o exportador
deve ser reembolsado por seu banco comercial, sendo o pagamento feito em moeda local. Este
banco, por sua vez, obtém reembolso (reembolso automatico) do banco central de seu pais e este
altimo anota um crédito a seu favor e um débito a cargo do banco central do pais do importador, por
conta do qual fez o pagamento. O banco central debitado deve ser reembolsado pelo banco
comercial do importador e este, pelo proprio importador, que efetua o pagamento em moeda local.

Para tornar tal sistema possivel, 0 banco central do pais do exportador (BC1) mantém duas
contas com o banco central do pais do importador (BC2). Todos os pagamentos que o BC1 fez, em
nome do BC2, as suas instituigdes autorizadas, para que estas pudessem pagar aos exportadores, sdo
registrados em uma conta. Na outra, sfo registrados todos os pagamentos que o BC2 fez, a cargo do
BC1, para pagar seus exportadores via suas institui¢des autorizadas. A diferenga didria entre essas
duas contas é coberta, durante o periodo quadrimestral, pela linha de crédito bilateral estabelecida
entre esses dois paises (Ver figura 2.2). Ao final do periodo quadrimestral, é calculado o saldo
bilateral final, ou seja, a soma dos valores das diferengas diarias daquelas contas registradas durante
todo o quadrimestre

Assim, enquanto a operaclio comercial € liquidada na data original do vencimento do
documento (instrumento de pagamento), uma nova operacfio puramente financeira surge entre 0s
bancos centrais, a qual s6 serd liquidada no final do perfodo quadrimestral, quando ocorre a

compensa¢ao multilateral.
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FIGURA 2.1
OPERACAO COMERCIAL E PAGAMENTO POR CONVENIO (DURANTE O PERIODO)

(3) Informa Instrumento
(9) Reembolso Recebido

(7) Reembolso

(6) Pedido de
reembolso

— (8) Débito

FIGURA 2.2
COMPENSACAO BILATERAL DIARIA ENTRE BANCOS CENTRAIS (DURANTE O PERIODO)

Débitos

Saldos diarios

LA.: Institui¢@o autorizada a operar sob o CCR.

L/C: Carta de crédito.
BCRP: Banco Central de Reserva do Peru.
FRB: Federal Reserve Bank of New York.

Fonte: Manual de Divulgacdo do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos da ALADI com modificacoes
realizadas pela autora.
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DESCONTO DE INSTRUMENTOS

Em setembro de 1993, foi regulamentado 0 mecanismo de desconto de instrumentos. Através
dele, o banco comercial autorizado do pais exportador pode oferecer o instrumento de pagamento,
com financiamento denvado de uma operagéo comercial entre dois paises-membros, em desconto a
uma instituicio antorizada de um terceiro pais-membro. Se esta aceitar, assim como os trés bancos
centrais envolvidos, o banco comercial que tem o instrumento original emite, de forma vinculada ¢
sujeita a0 mesmo vencimento deste, um outro instrumento denominado nota promissoéria "pagarés”.
Este ¢ um documento préprio para operagdes de desconto de instrumentos derivados de operagdes
comerciais emitidas ou avalizadas por instituigBes autorizadas. Estas notas promissérias podem ser
canalizadas pelo Convénio e s3o emitidas em favor da instituigho aceitante do terceiro pais. E com
elas que a mencionada institui¢fio recebe os fundos correspondentes. Ambos os vencimentos, o do
instrumento original e o da nota promissoria, devem ser simultineos, com 0 qual o reembolso ao
exportador por sua instituigdo autorizada € a esta por seu banco central, por um lado, bem como a
instituigdo autorizada financiadora por seu respectivo banco central, realizam-se na mesma data (Ver
figura 2.3).

Essa operagio é favordvel tanto ao banco comercial do exportador quanto ao banco
comercial do terceiro pais-membro. Através dela, o primeiro pode antecipar o recebimento dos
fundos € continuar assim financiando seus clientes ou antecipar o pagamento ao exportador. Ja o
segundo tem acesso a uma nova oportunidade de aplicagdo para seus fundos.

A importancia desse Mecanismo de Desconto de Instrumentos estd em permitir um melhor
aproveitamento dos recursos existentes nas instituicdes autorizadas dos diferentes paises-membros

do Convénio, possibilitando maior apoio financeiro as operagdes de comércio intra-regional.

TRIANGULAGAO COMERCIAL

A triangulagiio comercial é uma operagdo de comércio que envolve, além do exportador ¢
importador, um terceiro agente, o vendedor, radicado em um terceiro pais. A intervengfio do
vendedor dé-se através do pagamento da compra a vista ao exportador ¢ do financiamento desta
compra ao importador.

A partir de setembro de 1992, o Convénio passou a permitir esse tipo de operagao, desde que
o vendedor resida num terceiro pais-membro ¢ que tal operagiio seja aprovada pelos bancos centrais

do importador € do vendedor.
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Depois de acertada a operagdo e cumpridas aquelas exigéneias, seu pagamento ocorre da
seguinte forma. A mercadoria ¢ enviada do pais de origem para o pais importador, mas o pagamento
cursado sob o Conveénio ¢ feito do pais importador para o pais vendedor. Como ja dito, enquanto o
vendedor paga a vista ao exportador, financia a venda ao importador. Canalizando a operagio pelo
Convénio, o vendedor desfruta da Garantia de Reembolso (Ver figura 2.4).

FIGURA 2.3
DESCONTO EM UM TERCEIRO PAIS
(Triangulacio Financeira)

(1) Emissao L/C

iy,

1(4) Aviso
| débito L/C

S

(5) Aviso
débito PE

(3) Nota promissoria
PE

(3) USS
desconto

L/C: Carta de crédito.
PE: Notas promissorias (“pagares”) para operagdes de desconto de “instrumentos™ derivados de operagdes comerciais

emitidos ou avalizados por “institui¢des autorizadas”.

Fonte: Manual de Divulgagao do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos da ALADI com modificactes
realizadas pela autora.
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FIGURA 2.4
FINANCIAMENTO POR TRIANGULACAO COMERCIAL
Operacdo Simplificada

1. FLUXO DA OPERACAO COMERCIAL

(2) Remessa
mercadoria

(1) Compra
avista

2. FLUXO DE PAGAMENTOS DA TRIANGULACAO

(1) Ayiso
(3) Débito e ,
4 en
(2) Pagamento T
a vista
< —— (5) Diébito

Fonte; Manual de Divulgacio do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos da ALADI com modificacbes
realizadas pela autora,
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2.3.3 COMPENSACAO MULTILATERAL

A compensacio multilateral ocorre no oitavo dia dos meses de janeiro, maio e setembro. A
seguir, h4 uma breve explicagfio de como ela é realizada (Ver figura 2.5).

Ao final do periodo quadrimestral, ou seja, no uitimo dia dos meses de abril, agosto e
dezembro, todos os bancos centrais membros enviam ao Banco Central de Reservas do Peru
(BCRP), que atua como Agente do Sistema, informagdes sobre os valores correspondentes aos
saldos bilaterais finais das operagdes cursadas sob o Convénio durante todo o quadrimestre em
questio. O BCRP calcula, entdo, o saldo multilateral liquido de cada banco central através dessas
informac3es recebidas. Dessa forma, para cada banco central resulta um s6 saldo, que deve receber
ou transferir, caso s¢ja, respectivamente, credor ou devedor. Atraves do Federal Reserve Bank of
New York, que atua como correspondente comum, os saldos credores ¢ devedores sio liquidados.
Ressalte-se que apenas o banco central devedor pode autorizar débito em sua conta no Convénio.

Ea compensacgio multilateral que possibilita a redugio dos fluxos internacionais de divisas
entre seus paises-membros. Também contribui para a diluigio do risco politico de um pais no risco
regional.

Apesar dos créditos s6 serem exigiveis no momento da compensagio quadrimestral, caso
seja da vontade de um banco central-membro, este pode antecipar a liquidagfio das operagdes por ele
efetuadas (liquidagfio extraordinaria), diminuindo assim o pagamento de juros.

Vemos assim que ndo foi seguida a proposta da CEPAL de se criar uma agéncia para realizar

a compensagio multilateral e para tomar e repassar créditos.
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FIGURA 2.5
COMPENSACAO MULTILATERAL (ENCERRAMENTO DO PERIODO)

(1) Comunicagdo dos saldos
débitos realizados

(2) Determinagdo e comunicagio
dos saldos multilaterais

(3) Indicagédo dos saldos
multilaterais
(4) Transferéncia dos saldos
multilaterais devedores
a Conta Agente

(5) Débitos e cancelamentos de Contas
(Pagamento da Compensacfio)

Fonte: Manual de Divulga¢ao do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos da ALADL

23.4 LINHAS DE CREDITO RECIPROCO E O MECANISMO DE USO
MULTILATERAL DE LINHAS DE CREDITO
Como ja foi dito, para cobrir a diferenga diaria entre "créditos” e "débitos” de um banco
central com outro, eles estabelecem entre si uma linha de crédito reciproco. Essas linhas podem ser
de dois tipos: as ordinarias e as adicionais. O valor das linhas do primeiro tipo ¢ acertado entre os
dois bancos centrais que as mantém, os quais levam em conta para isso o montante de intercambio
entre seus paises. As segundas sdo destinadas aos casos em que os limites das primeiras forem
excedidos, e seus valores sfo calculados como uma porcentagem das linhas ordinarias. Como as
transagdes entre paises-membros sdo feitas em dolares norte-americanos, essas linhas de crédito sao
expressas nessa moeda.
Se, antes do término do periodo quadrimestral, algum banco central superar o limite de sua
linha de crédito bilateral com o outro banco signatario da linha, ha duas possibilidades de
procedimento, dependendo do acordo a que chegarem. Pode ser que tenha que pagar com divisas

conversiveis, em determinado prazo e antes do encerramento do periodo quadrimestral, o excesso
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em que incorreu (liquidagdo extraordinania) ou pode ser que use 0 Mecanismo de Uso Multilateral
de Margens de Linhas de Crédito. O modo de funcionamento desse mecanismo € o mesmo do modo
que seria utilizado nas compensagdes de segunda categoria propostas pela CEPAL e que foi descrito
no capitulo 1 (Ver figura 2.6).

A mmportancia desse Mecanismo € que ele possibilita um maior aproveitamento do conjunto das
linhas de crédito disponiveis no Sistema, aprofunda o grau de cooperagdo multilateral entre os
bancos centrais membros e diminui as transferéncias antecipadas e, conseqiientemente, o montante

de divisas transferidas.

FIGURA 2.6
MECANISMO DE USO MULTILATERAL DE MARGENS DE LINHAS DE CREDITO

Débito Pagamento
LINHAS DE CREDITO
RECIPROCAS

§¢— Deébito

Procedimento:

1. Produzido o excesso, C solicita a B o uso do mecanismo.

2. B comunicaa C os A potenciais em fung¢éo da margem de suas linhas de crédito com os mesmos.
Preferentemente aqueles com os que B tem menor margem (maiores saldos de débitos a seu cargo).

3. C escolhe o A em fungdo da margem da linha de crédito de que disponha e lhe solicita a
autorizagio respectiva.

Fonte: Manual de Divulgag¢éo do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos da ALADL

2.3.5 TAXAS DE JUROS DAS OPERACOES CCR
Diariamente ha incidéncia de juros sobre as posi¢es devedoras resultantes das diferengas

diarias dos créditos e débitos das opera¢des cursadas através do CCR por um banco central membro.
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E o Banco Central do Peru que determina quadrimestralmente a taxa de juros a ser cobrada sobre o
total desses débitos. Essa taxa € a mesma para todos os paises-membros. Para realizar tal cobranga,
torna-se necessario o acompanhamento dos saldos didrios, mesmo com a compensacgio sendo feita
apenas no final do periodo quadrimestral,

A cobranga dessa taxa tem por finalidade estimular a manutengfio e, se for o caso, a
ampliacio das linhas de crédito bilaterais, pois assegura a remuneragfio desses recursos. Ela é
definida de tal forma que seja benéfica tanto para os credores —sfio mais altas do que a taxa que se
obteria na aplica¢dio das reservas—, quanto para os devedores —sdo mais baixas do que o custo de
captagio de paises que estdo com dificuldades de caixa.’

Até o final de 1998, a taxa de juros do CCR era calculada como 90% da média aritmética da
prime rate aplicada, durante os primeiros trés meses e quinze dias de cada periodo de compensagio,
pelo banco comercial de Nova York que apresentasse o ativo mais elevado no comego do periodo.
A partir de janeiro de 1999, essa taxa passou a ser calculada com base na Libor a quatro meses,

determinada por média aritmética simples do registro dos primeiros trés meses e quinze dias de cada

periodo, adicionada de um ponto percentual.

2.3.6 VANTAGENS DO CCR: O SISTEMA DE GARANTIAS

Para que o funcionamento desse sistema de compensaciio seja possivel, os bancos centrais
membros concedem entre si as seguintes garantias s opera¢Ges cursadas por meio do Convénio: 27
« Conversibilidade: cada banco central garante aos demais bancos centrais
membros a conversdo imediata dos pagamentos efetuados por suas instituiges
autorizadas em moeda local para ddlares norte-americanos;
+ Transferibilidade: os bancos centrais que integram o Sistema garantem entre si a
transferéncia dos ddlares norte-americanos decorrentes dos pagamentos efetuados
por suas instituigdes; ¢
o Reembolso: os bancos centrais garantem a aceitagdo irrevogavel dos débitos que
lhe forem efetuados pelos demais bancos centrais membros em razdo de operagles
cursadas de acordo com as regras do Convénio.
Em raziio da sisteméatica de funcionamento do CCR ¢ da concessdio dessas garantias, os

bancos centrais membros assumem os seguintes riscos:*®

¥ RODRIGUES (2002: 4),
" Boletim Mercosul, n° 31, p-0.
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« risco politico, ou seja, risco decorrente de acontecimento de algum evento de
natureza institucional no pais do importador que impeca seu banco central a
reembolsar o banco central do pais do exportador. Refere-se a dificuldades
econdmicas, como restriches a transferéncia de divisas impostas pelo pais do
comprador; motivos politicos de forca maior, como guerra ou revolugéio; intervencio
politica, como embargo as importagSes ou exportagdes; falta de pagamento por
compradores publicos; entre outros. Os bancos centrais que possuem mais créditos
que débitos no CCR assumem o risco dos demais bancos centrais participantes néo
efetuarem o pagamento na compensacdo quadrimestral, ou seja, assumem o risco
politico desses paises; e

» r1isco bancério, caracterizado por problemas com a instituigio autorizada que o
importador utilizou para efetivar a tramsagdo, decorrente da incapacidade dessa
instituigdo em cumprir as exigéncias contratuais, devido a situagio de insolvéncia ou

bancarrota.

Devido a essas garantias, operando por meio do Convénlio, os exportadores se protegem
contra as seguintes situagdes:”
o inadimpléncia por parte do importador: se o importador ndo honrar seus
compromissos, a institui¢do autorizada por meio da qual efetuou a operagio tera que
assumir seus encargos, efetuando normalmente o pagamento a seu banco central, o
qual pagara ao banco central do exportador, que por sua vez pagara a instituigio
autorizada desse ultimo, a qual, por fim, paga ao exportador.
« inadimpléncia por parte do banco comercial do importador: nesse caso, é o banco
central desse banco inadimplente que pagara o valor da transagdo ao banco central
do pais do exportador.
« inadimpléncia por parte do banco central do pais do importador: na ocorréncia de
tal situag#o, é o banco central do pafs do exportador que ficard com o prejuizo, pois
tera que reembolsar normalmente a instituic3o autorizada que fez o pagamento ao
exportador.
Em operagdes envolvendo financiamento, se o importador for do setor privado e cursar a

operagio pelo CCR, nfio precisara de aval concedido por banco de primeira linha porque, devido as

 Baseado em TONI (1995).
? Boletim Mercosul, n° 31, p. 6 ¢ 7.
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mencionadas garantias, sera suficiente o aval de uma instituicdo financeira local (instituigHo
autorizada). Estas aceitam financiar essas operagdes porque nfio thes restam duvidas de que serdio
devidamente reembolsadas por seus bancos centrais no vencimento dos prazos acordados nos
respectivos instrumentos. Ja se o importador for do setor piblico (6rgio governamental), o aval para
a operacdo ¢ concedido por seu banco central.

Quanto aos cxportadores, por causa daquelas garantias tém maiores facilidades para
encontrar financiamentos para as vendas externas cuja liquidagio ofereca riscos pela instabilidade
politica do pais importador ou pela natureza do negécio. Ademais, a Garantia de reembolso "oferece
ao proprio exportador a possibilidade de oferecer crédito direto ao importador, sob a figura de
crédito de provedores, tornando-o mais competitivo a respeito do mercado internacional".®® Por
tudo isso, esse Sistema de Garantias proporciona um grande apoio ao comércio intra-regional.

Ademais, outra vantagem desse Sistema é que os saldos provenientes das compensacdes
multilaterais nfio podem ser negociados no Clube de Paris. Freqgiientemente, quando se tem um
financiamento de governo, essa ¢ a primeira divida que os paises deixam de pagar, porque, se forem
rencgociadas no Clube de Paris, podem conseguir prazos ¢ taxa de juro melhores. Mas como as
dividas no CCR n#o s@o elegiveis para nenhum foro de negociacio extema, niio € interessante para
0s paises detentores dessas dividas atrasarem o pagamento desses débitos, até porque depois do
prazo final para tanto, a taxa de juros aumenta,>!

Também se deve mencionar que através do CCR os paises-membros que concedem
financiamentos de médio e longo prazo t&ém a possibilidade de tornarem-se devedores nas
compensag¢des multilaterais, devido suas importagdes de curto prazo provenientes qualquer pais da
regifio. Isso reduz o risco de concederem financiamentos de longo prazo, estimulando assim o
comércio intra-regional de bens que requerem tal tipo de financiamento. ™

Todas essas garantiag, no entanto, tém um preco. Inicialmente era insignificante, mas os
bancos centrals membros, na tentativa de desestimular a canalizag@io de operacdes através desse
Convénio, vém aumentando o valor das taxas e comissSes cobradas nessas operagdes, as quais so
estabelecidas por regulamentagdes internas. Desse modo, acabam muitas vezes fazendo com que o

operador econdmico decida cursar suas operagdes por fora do CCR.”

*® Manual de Divulgagéo do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos, p. 3 ¢ 4.

! Informagdes extraidas da entrevista que a Assessora Especial da CAMEX, Maria da Gléria Rodrigues, concedeu ao
Prof® Dr. Fernando Sarti.

32 RODRIGUES (2002: 6).

¥ Informagdes prestadas por Otaviano Canute, Secretirio de Assuntos Internacionais do Ministéric da Fazenda, e
Miguel J. Rognoni Canessa, Técnico de Cooperagio Econdmica e Financeira da Secretaria-Geral da ALADI.
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2.3.7 MECANISMO DE FINANCIAMENTO TRANSITORIO DOS SALDOS DA
COMPENSACAO MULTILATERAL: O PROGRAMA AUTOMATICO DE PAGAMENTO
(PAP)

Ha casos nos quais bancos centrais devedores, na Compensacdo Multilateral, nfio podem
cumprir com suas obrigag3es por problemas de falta de liquidez. Quando isso acontecia, o banco
central que passava por tais dificuldades ficava excluido do processo de Compensaciio ¢ tinha que
fazer acordos bilaterais com cada um de seus credores para sé no préximo periodo voltar a operar
normalmente no Convénio.

Na tentativa de solucionar esse problema, foi firnado em 1969 o Acordo de Santo Domingo,
do qual trataremos mais adiante. No entanto, o uso de tal acordo foi suspenso em 1984, impondo aos
bancos centrais com problemas de falta de liquidez a necessidade de se voltar aos procedimentos
anteriores.

Apenas em maio de 1991, uma nova solugfio para o problema entrou em vigor: o "Programa
Automatico de Pagamento" (PAP). Através dele, o pagamento dos saldos devedores de bancos
cenirais com problemas ¢ adiado por um periodo quadrimestral adicional, devendo ser pagos em
quatro pagamentos iguais e consecutivos ao final de cada més, sobre os quais incidem a mesma taxa
de juros estabelecida pelo BCRP para operagdes normais. Este programa pode ser usado, por um
mesmo banco central, no maximo duas vezes no prazo de dois anos.

Esse mecanismo ¢ importante na medida em que permite uma distribuigdo eqilitativa do
risco, aumentando o grau de multilateralidade da cooperagiio desenvolvida através do Convénio.
Antes de sua implantacéo, o banco central devedor, caso tivesse saldo credor com algum banco
central membro, recebia essa quantia e a usava para pagar seus credores, segundo os diferentes
acordos bilaterais que estabelecia com eles. Com o PAP, esses saldos credores parciais séo rateados
com os credores, atenuando a divida do banco com problemas. O restante do saldo devedor deve ser
pago conforme as disposi¢des do PAP. Caso niio seja liquidado nos prazos estabelecidos, o saldo
devedor mantém-se¢ no Sistema, acrescentando-se aos débitos que se realizarem no quadrimestre

seguinte.

2.3.8 ADESAO AO CCR POR OUTROS BANCOS CENTRAIS
O Convénio permite a adesdo de outros bancos centrais. Para tanto, o banco central

candidato deve ser aceito pelo Conselho, sem voto negativo. A condigdio para poder participar de



forma efetiva nesse Sistema é que o banco aderente mantenha linhas de crédito com pelo menos

quatro paises-membros do Convénio.

2.3.9 ALGUMAS RESTRICOES A OPERACIONALIDADE DO CCR

Todos as informagdes anteriormente mencionadas foram baseadas nas normas gerais do
CCR. No entanto, o Convénio permite aos bancos centrais membros regulamentarem em seus paises
a operacionalidade dos pagamentos cursaveis. Isso quer dizer que esses bancos podem restringir, se
assim julgarem necessario, tanto as operacdes canalizavels quanto os instrumentos utilizaveis pelo
CCR, desde que tais restrigdes no confrontem com as normas bésicas do Convénio, como as
relativas 4 Garantia de Reembolso. Com relagio a esta ultima, no entanto, 0 BCB informou em seu
Boletim Mercosul N° 31 que os bancos centrais membros também podem restringir as garantias do

Sistema.

2.4 ACORDO MULTILATERAL DE APOIO RECIPROCO PARA FAZER FRENTE
A DEFICIENCIAS TRANSITORIAS DE LIQUIDEZ (ACORDO DE SANTO DOMINGO)

Em 1969, o Conseiho de Politica Financeira € Monetaria da ALALC se reuniu na Republica
Dominicana para celebrar o Acordo de Santo Domingo (ASD), o qual foi firmado pelos Bancos
Centrais dos paises-membros da ALALC e pelo Banco Central da Republica Dominicana.

O Acordo de Santo Domingo, que comegou a operar em 1971, foi criado com o objetivo de
fortalecer o funcionamento do Sistema de Pagamentos da ALALC e aumentar sua eficiéncia.
Destinava-se a auxiliar os paises-membros daquele Sistema cujos bancos centrais estivessem
passando por uma situacfio de deficiéncia transitoria de liquidez, devido a um deterioramento de
suas posi¢Oes na compensagdo multilateral, evitando assim a exclusfio desses bancos da
compensa¢do multilateral, O ASD também serviu para atender parte das demandas da CEPAL ¢ de
varios governos da regido, os quais eram favoraveis d concessio de créditos aos paises que
estivessem passando por problemas de falta de liquidez.*

O banco designado para ser 0 Banco Agente do Acordo de Santo Domingo foi Banco Central
de Reservas do Peru e para dirigente foi nomeado o Conselho de Politica Monetaria ¢ Financeira da

ALALC.

* ARAGAO (1984: 6).
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Mais tarde, em 1981, ja no ambito da ALADI, os bancos centrais membros aprovaram uma
modificagiio no ASD, para que ele também pudesse atender a situagdes de deficiéncias de liquidez
decorrentes de déficits globais de balango de pagamentos ou causadas pela ocorréncia de catastrofes
naturais. Essas modifica¢@es entraram em vigor no final desse mesmo ano.

Assim, o ASD passou a contar com trés Mecanismos, cada um destinado a auxiliar um tipo
de problema de deficiéncia de liquidez. Entretanto, como os montantes disponiveis eram baixos, nio
era possivel ajudar a paises com grandes problemas de iliquidez ou a varios paises a0 mesmo tempo.

No ano de 1984, devido a generalizada situacdo de iliquidez pela qual passavam os bancos
cenirais membros, estes suspenderam a eventual utilizagfio das disposi¢Bes do ASD. Segue uma

breve explicagfio de como funcionavam cada um dos trés Mecanismos desse Acordo.

2.4.1 O PRIMEIRO MECANISMO

Criado em 1969, o Primeiro Mecanismo do Acordo de Santo Domingo destinava-se a
complementar o Sistema de Pagamentos da ALALC e, dessa forma, intensificar a integragio
financeira ¢ monetaria latino-americana. Seu vinculo com aquele Sistema estava no fato de ser um
mecanismo destinado a apoiar seu funcionamento ¢ a evitar que seus paises-membros utilizassem o
recurso da auto-exclusdo da compensagdo multilateral.

Através desse Mecanismo, proporcionavam-se recursos de curto prazo aos bancos centrais
membros que estivessem enfrentando um deterioramento de sua posigio na compensago
multilateral de pagamentos infra-regional, ac mesmo tempo em que estivessem em situagdo
transitéria de iliquidez, derivadas de déficits globais no balango de pagamentos ¢ de insuficiéncia de
reservas. Ademais, sé podia ser acessado pelos paises-membros que tivessem firmado pelo menos
quatro linhas de crédito bilateral no Sistema de Pagamentos da ALALC/ALADI e que tivessem
participado de pelo menos duas compensacdes multilaterais. E um banco central participante sé
poderia recorrer aos recursos desse mecanismo uma vez em cada compensagio e no maximo por trés
compensac¢Ses seguidas (doze meses). O banco que fizesse uso dessas trés solicitagdes s6 poderia

voltar a usar recursos desse Mecanismo depois de transcorridos dois periodos de compensagio.™

% ARIZA (1981: 10 e 11).
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2.4.2 SEGUNDO MECANISMO

Destinava-se a atender as deficiéncias de liquidez decorrentes de déficits globais de balango
de pagamentos.

Para um pais solicitar os recursos do Segundo Mecanismo deveria atender as seguintes
exigéneias: estar utilizando créditos do FMI; apresentar ao BCRP solicitacéo de apoio explicando,
potr exemplo, os motivos de ter incorrido em déficit, as medidas tomadas para eliminé-lo, a quem
mais havia recorrido para conseguir os fundos de que necessitava; participar do Sistema de
Pagamentos da ALALC/ALADI com pelo menos quatro linhas de crédito bilateral e ter aderido a
esse Segundo Mecanismo no minimo doze meses antes de solicitar sua ajuda.”

O prazo de empréstimo dos recursos do Segundo Mecanismo era mais longo, de dois anos, ¢
poderia ser prorrogado por mais um, ¢aso o pais pudesse comprovar que ainda enfrentava problemas

o . . : s p 37
de iliquidez e que havia tomado as medidas previstas para soluciona-lo.

2.4.3 TERCEIRO MECANISMO™®
Q Terceiro Mecanismo foi criado para auxiliar paises-membros que estivessem passando por
desequilibrios externos decorrentes de problemas causados por catastrofes naturais.
A exigéncia para poder dispor dos recursos desse Mecanismo era a comprovagio de que o
pais enfrentava problemas de liquidez externa devido a ocorréncia de uma catastrofe natural no
periodo de até seis meses anteriores & solicitagfio. O prazo dessa ajuda financeira era de dois anos,

prorrogéaveis por periodos anuais por até mais trés anos.

2.5 NORMAS BRASILEIRAS PARA A UTILIZACAO DO CCR”
Atualmente o Banco Central do Brasil (BCB) mantém linhas de crédito bilaterais com todos
os demais bancos centrais membros do CCR e o curso dos pagamentos das operagdes admissiveis

por meio desse Convénio ¢ de carater voluntario.

3% ARAGAO (1984: 7 ¢ 8).
37 Idem 4 nota anterior.

* Idem & nota anterior.
% Para mais detalhes e outras informagdes ver: CNC - Consolidagio das Normas Cambiais, Capitulo 12: ALALDI -

Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos.
47



Os pagamentos que o BCB permite que sejam canalizados sob o CCR limitam-se as
transagOes diretas entre o Brasil e os demais paises-membros, levando-se em conta o pais de origem
da mercadoria, ¢ correspondem a:

» operacles comerciais;

» oufras operagdes diretamente vinculadas as operages comerciais, como fretes e seguros,

despesas relativas ao embarque e outras tidas como de responsabilidade do importador,

despesas e comissdes bancarias, juros por financiamento ao comércio, entre outras; e

« operagdes de triangulagiio comercial, desde que por meio de cartas de crédito ou créditos

documentarios.

Em relagdo as instituigOes financeiras do pais que tenham interesse em cursar operagdes
atraves do CCR, deverdo solicitar permissdo para tal através de carta ao BCB. Caso a institui¢o seja
aceita, a permissdo serd valida para todas as suas ag€ncias autorizadas a operar em cambio. A
instituigdio autorizada recebera do BCB um limite operacional, cujo valor nfio € conhecido pelo
mercado, mas se supde que seja fixado segundo seu patrimdnio. Este limite ndo poderd ser
ultrapassado pelo valor total, em conjunto, dos instrumentos emitidos ou avalizados canalizados
pelo CCR, sob pena de punic¢io caso essa exigéncia nio seja cumprida.

Os limites operacionais no CCR s#o sigilosos a fim de permitir ao BCB monitorar o risco
bancéario que as operagdes CCR lhe trazem sem causar danos ao sistema bancario. Isso porque, caso
um fiscal do BCB, por algum motivo, desconfie da capacidade de uma institui¢dio financeira em
honrar seus compromissos, poderd zerar seu limite operacional no CCR sem que ninguém fique
sabendo. A alternativa de descredenciar o banco que apresenta problemas & inviavel, pois
despertaria a desconfianga quanto a sua solvabilidade, gerando assim uma corrida a esse banco por
parte de seus depositarios para sacar seus fundos.

O BCB também declara que é da total e exclusiva responsabilidade das institui¢des
autorizadas a verificacdo da autenticidade dos documentos e a boa execugiio das operagdes que elas
canalizarem sob o CCR e exige algumas garantias.

O BCB garante o reembolso dos valores cursados sob o Convénio as suas instituices
autorizadas. Esse reembolso ¢ imune aos riscos de solvabilidade da instituigiio do exterior, emitente
ou avalista, bem como aos riscos de natureza politica, desde que sejam cumpridas todas as normas
brasileiras vigentes para operagdes nesse Convénio.

O BCB aceita para curso sob o CCR os pagamentos realizados apenas através dos seguintes
instrumentos:

« cartas de crédito ou créditos documentarios;
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+ letras correspondentes a operagdes comerciais avalizadas por instituicdes autorizadas; e

+ notas promissorias "pagarés" relativas a operagdes comerciais emitidas ou avalizadas por

instituigdes autorizadas.

As normas brasileiras n3io permitem "o curso no CCR de notas promissérias "pagarés”
emitidas ou avalizadas por institui¢des autorizadas brasileiras para o desconto de instrumentos
derivados de operagfes comerciais também com previsdo de curso no CCR (financiamento em
terceiro pais )."*

Em 10/05/00, o BCB editou a circular N° 2.982, que restringiu a 360 dias, a contar da data de
sua emissdo, o prazo das operagdes passiveis de serem cursadas através do CCR, com excegdo dos
mstrumentos de pagamento relativos a exportagSes cujos financiamentos tenham sido aprovados
pelo Comuté de Créditos as Exportagdes (CCEx) antes do dia 3 de maio de 2000.

Mais de dois anos depois, em 25/10/02, o BCB editou nova circular, passando a permitir a
canalizagiio de operagdes de importagiio e de exportagfio para a Argentina com prazo superior a 360
dias, embora dentro de uma sistematica de reembolso n3o-automdtico, ou seja, com o pagamento aos
exportadores condicionado ao prévio recebimento pelo BCB dos saldos devedores na liquidag#o das
compensagSes multilaterais quadrimestrais. Posteriormente, a autoridade monetaria brastleira
estendeu essa medida para todos os demais paises membros do Convénio.

Os instrumentos emitidos por institui¢des autorizadas do exterior devem ser registrados no
SISBACEN, em datas especificas para cada tipo de operagfio e de acordo com todas as demais
nonmas brasileiras estabelecidas para operagdes sob o Convénio, para que possam ser reembolsados
pelo Banco Central do Brasil.

Ja os valores dos pagamentos relativos a operages cursadas sob o CCR, efetuados por
instituicdes autorizadas de outros paises-membros, por conta e ordem de institni¢des autorizadas
peto BCB, deverfo ser recolhidos em doélares norte-americanos a este Banco. Os instrumentos de
pagamentos e as parcelas de juros devem ser registrados no SISBACEN, nas datas de emissfio ou de
aval, anotando-se informagSes como o0s respectivos vencimentos, com anterioridade aos mesmos.

O BCB reembolsa em délares suas instituiges autorizadas ¢ recebe o repasse destas também
em délares. Ja os demais bancos centrais membros do Convénio recebem o repasse de suas

instituigdes autorizadas em moeda local e fazem o repasse a estas em moeda convénio (délares).”’

¥ Extraido de: CNC - Consolidagio das Normas Cambiais, Capitulo ALADI - Convénio de¢ Pagamentos e Créditos
Reciprocos - 12, se¢iio IV, p. 01,
' Ver SUZUKI (1995).
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A partir do dia 15 de maio de 2000, o valor referente ao instrumento de pagamento relativo a
importag¢do passou a ter que ser recolhido ao BCB, em dolares dos Estados Unidos, na mesma data
na qual esse instrumento devia ser registrado no SISBACEN. Esses valores eram devolvidos aos
bancos autorizados no mesmo dia em que estes deviam realizar novo recolhimento ao BCB, ou seja:

« na data de recebimento do aviso de negociagfio no exterior, se o instrumento de

pagamento fosse carta de crédito 4 vista; ou

» na data do vencimento do instrumento, nos demais casos.

A exceglio da necessidade de efetuar o primeiro recolhimento a que se fez referéncia cabia
aos instrumentos de pagamento no valor de até US$ 100 mil referentes as importagdes de
mercadorias de origem ¢ procedéncia de paises integrantes do MERCOSUL, Bolivia, ou Chile. O
valor de tais instrumentos devia ser recolhido ac BCB apenas uma vez, nas mesmas datas, ja
mencionadas, do segundo recolhimento dos instrumentos que ndo eram excegio.

A partir do dia 25/10/2002, um acordo entre Argentina e Brasil estabeleceu um aumento no
valor-limite dos instrumentos de pagamentos que estavam dispensados da necessidade de efetuar o
primeiro daqueles recolhimentos, de US$ 100 mil para US$ 200 mil.

Os instrumentos de pagamentos relativos a uma mesma operagao de importagéo que no total
ultrapassassem o valor de US$ 100 mil (US$ 200 mil para a Argentina), mas cuja emissio tivesse
sido feita de forma fracionada, nfio estavam excluidos da necessidade de realizar o primeiro

daqueles recolhimentos.

Em dezembro de 2003, visando minorar o risco bancério assumido pela autoridade monetaria
brasileira nas operagdes CCR, foi editada a Medida Proviséria 142, transformada na Lei 10.844, em
margo de 2004, determinando que os créditos do Banco Ceniral do Brasil contra instituigdes
financeiras credenciadas a operar no CCR néo perderéo efeito, amnda que essas institui¢des venham a
ser declaradas falidas. Em conseqiiéncia, ainda em dezembro de 2003, o BCB editou a Circular

3.211, eliminando a exigéncia de recolhimento antecipado nas operagdes de importagdo no CCR.

Assim, concluimos a explicagdo dos mecanismos de cooperaciio financeira da

ALALC/ALADL
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CAPITULO 3: O DESEMPENHO DO SISTEMA ENTRE OS ANOS DE
1966 A 2003

Neste capitulo analisaremos o funcionamento do Sistema de Pagamentos da ALALC/ALADI

no periodo de 1966 a 2003 ¢, em particular, seus resultados no Brasil.

3.1 ANALISE DO PERIODO DE 1966 A 1989

3.1.1 DA ALALC A ALADL

Vimos no capitulo 1 que a idéia de se estabelecer uma ZLC na América Latina ganhou forga
na regido ao longo dos anos cinqiienta, culminando, em 1960, na criagio da Associagfio Latino-
Americana de Livre Coméreio (ALALC). O Tratado de Montevidéu, que instituiu essa Associagéo,
estipulava que seus membros deveriam eliminar de forma gradual, num periodo méximo de doze
anos contados a partir de 1961, todas as tarifas alfandegarias e restrigdes de qualquer natureza sobre
as importac@es de produtos originarios dos paises-membros.

Ao longo da década de sessenta, a ALALC contribuiu para ampliar o comércio entre seus
membros. Dados da época mostram que enquanto as importagdes totais dos paises da Associagio
cresceram a uma taxa de anual de 5,5% no periodo de 1961 a 1970, o incremento do comércio intra-
regional cresceu a uma taxa anual de 9,6. A comercializagio de manufaturas entre esses também
aumentou no periodo. Em 1970, representava 46,9% das transagdes intrabloco, excluindo-se
combustiveis. No entanto, o aumento das exportagdes de manufaturas ocorreu de modo concentrado,
beneficiando apenas alguns paises. ¥

O crescimento da economia internacional até 1973 e, nos anos posteriores, o aumento das
exportagdes de petréleo dos paises produtores do bloco para seus vizinhos € a facilidade de se obter
empréstimos devido & grande liquidez internacional permitiram a continuidade do crescimento do
comeércio intra-ALALC nos anos setenta, a uma taxa anual de 184 %. Em 1980, as manufaturas
passaram a representar 69% desse intercambio. ¥ No entanto, as divergéncias surgidas entre os
paises do bloco acabaram por paralisar o programa de liberalizagio, que ndo conseguiu atingir seus

objetivos dentro do prazo previsto.

“OCAMPO (1984: 351).
SOCAMPO (1984: 351).
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Apesar do incremento do comeércio intra-regional, quando se verifica sua composigio,
percebe-se que muitos dos produtos transacionados nio tinham sido objetos de negociacio da
ALALC. Isso levou a concluséio de que o fortalecimento das relagdes comerciais entre os paises-
membros estava ocorrendo independentemente das negociagdes da Associagio para liberalizagdo do
comeérelo intra-regional.

Ariza atribuiu a raziio da ampliagdio desse comércio ao aumento do conhecimento reciproco
entre os pafses da ALALC proporcionado pelos trabalhos ¢ discussdes levados a cabo pela
Associagio e, principalmente, 4 a¢lio dos bancos comerciais locais, que divulgavam as
oportunidades comerciais existentes em seus paises, promovendo o comércio intra-regional. “

No inicio de 1980, a constatacio de que os objetivos do Tratado de Montevidéu néo seriam
logrados, ainda que fosse ampliado o prazo para tal, devido a inadequacdo de suas disposicdes,
levou a Associa¢fio a uma aguda crise que acabou por culminar em sua extingdo no final daquele
mesmo ano. Ouira associacdo, a ALADI, composta pelos mesmos paises que antes integravam a
ALALC, foi criada na mesma época.*

A ALADI diferencia-se da ALALC por ser uma associag@o menos ambiciosa e mais flexivel,
mas que manteve o objetivo de chegar a um mercado comum latino-americano, se bem que de uma
outra forma. Prop6s um método gradual e flexivel, que ao contrario do método da ALALC,
estimulava o estabelecimento de acordos parciais, entre apenas dois ou mais paises-membros, 0 que
facilitava as negociagBes. A proposta se enquadrava na visdo de que seria através de acordos
limitados no inicio que se chegaria a formas mais abrangentes de integraco regional no future.*

Em relagdio aos instrumentos de cooperagfo financeira que existtam na ALALC, Ariza
considera que, devido ao éxito de tais instrumentos, eles deveriam ser preservados e intensificados
pela nova associagio, pois seriam Importantes para auxiliar na convergéncia das agdes parciais
propostas pela ALADI. *’ De fato, optou-se por manter o sistema de pagamentos regional, mas com
uma nova base juridica. Em 1982, ele foi transformado no Convénio de Pagamentos e Créditos
Reciprocos pelo Conselho de Politica Financeira € Monetaria da ALADI, o qual também aprovou o
Regulamento de seu Sistema de Compensagéo Multilateral de Saldos Bilaterais. Nesse novo texto,
foram incluidas disposi¢Bes como, por exemplo, as referentes & incorporagio de membros

"aderentes” e a regulaciio da nfo participagio de bancos centrais membros na compensagio

multilateral.

“ARIZA (1981: 17 ¢ 18).
** FERES (1991).
%6 Idem & nota anterior.

" ARIZA (1981: 17 ¢ 18). iy
a, ‘f,,‘ilil
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3.1.2 DESEMPENHO DO SISTEMA DE PAGAMENTOS

Periodo 1966 a 1978: Avangos

O Sistema de Pagamentos da ALALC funcionou de modo eficaz € sem grandes problemas
entre os anos de 1966 a 1978,

Em 1966, quando comegou a funcionar, as transagdes cursadas por meio desse mecanismo,
assim como o comércio intra-regional, eram bem reduzidas. A medida que os anos foram passando,
tal cenario foi mudando. Verificamos pela tabela 3.1 que tanto as operagdes cursadas quanto as
importacdes intra-regionais cresceram durante todo o periodo em questio.

O grau de utilizagiio do Sistema, expresso pela relagio “operagdes cursadas/importacoes
intra-regionais”, também aumentou no periodo. Apesar dessa relagéio ser apenas uma proxy, entre
oultros motivos, porque entre as operagdes cursadas estfio algumas transferéncias financeiras que nfo
correspondem propriamente ao comércio™, ela nos permite concluir que o Sistema vinha sendo cada
vez mais utilizado para canalizar as transagSes entre seus paises-membros nos anos considerados.

Contribuiram para esse resultado a incorporagiio de novos membros, bem como a ampliacio
da rede de linhas de créditos bilaterais, que se¢ tornou completa entre os paises da ALALC em 1979,
ampliando assim sua cobertura sobre o comércio intra-regional.

A relagdio entre 0 montante compensado multilateralmente, que ¢ obtido descontando-se do
valor das operagGes cursadas as divisas transferidas, sobre o total das operagdes cursadas indica o
grau de compensag@o global multilateral. Esta relagdo nos permite verificar a poupanga de divisas
conversiveis proporcionada pela compensagfo multilateral e também revela a estrutura dos saldos
do comeércio infra-regional, pois se considerarmos que a maior parte das operacdes canalizadas
responde a pagamentos derivados do intercambio, a maior compensagio corresponde a um maior
equilibrio comercial.” Assim, em 1966, por exemplo, o grau de compensacdo foi de 70,8%,

indicando que de cada USS 100 cursados no Sistema, apenas US$ 29,2 foram efetivamente

% "Na comparagio da utilizagio do CCR em relagio ac coméreio, ¢ necessirio saber que esses resultados de
participagio percentual sfio aproximacgdes, primeiro porque o comércio se refere apenas a mercadorias, enguanto o CCR
também inclui servigos, fazendo com que a participago do CCR no comeércio esteja acima do que realmente é.
Segundo, porque o comércio reflete o movimento fisico € as transagles CCR refletem o movimento financeiro no
periodo. O impacto do movimento financeiro sobre o movimento fisico niio se da no mesmo momento. Além disso, nas
eperagdes triangulares, nas quais importagGes de mercadorias originadas de um pais, mas financiadas por um terceiro
pais (basicamente o Uruguai), siio pagas a esse terceiro pais, as importagdes estiio computadas, no coméreio, como do
pais de origem e, no CCR, como do pais financiador." Extraido de Boletim Mercosul, n® 29, p. 7.

¥ ALADI (1999 A: 9).
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transferidos. Entretanto, a intensificagio da efetuac@io de transferéncias antecipadas dificulta esse

tipo de leitura desse indicador.™

TABELA 3.1
ESTATISTICAS DE USO DO SISTEMA DE PAGAMENTOS DA ALALC
PERIODO: 1966 A 1978

Valores em milhdes de Ddlares

Transferéncias Grau de
Operagbes Montante Antecipadas/ | Compensagdo | Importagdes
Transferéncias Divisas Cursadas Compensado Operagdes Global Intra-regionais Grau de

Anos Antecipadas | Transferidas {OC) Multilateralmente | Cursadas (%) | Mulilateral {%} {IMP.IR)} | UMilizagdo (%)

(1} (2) (3} 4=3-2) | B=1/3) | (6)=(4/3) (7) (8) = (3/7)
1966 0 3 106 75 0,0 70,8 285 10,8
1867 0 94 333 239 0,0 71,8 1.008 33,0
1968 0 130 392 262 0,0 66,8 1.062 36.9
1965 0 81 4382 40 0,0 83.2 1.301 37,0
1970 15 110 560 450 2,7 804 1.354 41,4
1971 24 136 695 559 35 80,4 1.485 46,8
1972 9 189 979 790 0,8 80,7 1.664 58.8
1973 10 281 1.398 1117 0,7 79,9 2312 60,5
1974 78 387 2.276 1889 34 83,0 3.930 57,9
1975 53 662 2,385 1723 2,2 72,2 4.006 59,5
1976 105 652 2.923 2271 3,6 7.7 4.711 62,0
1977 170 887 3.936 3049 43 77,5 5.962 66,0
1978 56 1.135 4.457 3322 1,3 74,6 5.939 75,0

Fonte basica: ALADI com modificagdes realizadas pela autora.

Notas:

1. Entende-se por Divisas Transferidas, o somatdrio dos saldos multilaterais da compensagic, mais/menos os resultados
dos ajustes derivados da operagdo de acertos bilaterais e os pagamentos antecipados.
2.  Entende-se por Operagtes Cursadas aquelas que realmente passaram pelo Convénio, ou seja, o somatério do total
global dos débitos do conjunto de paises, mais/menos os resultados dos ajustes derivados da operagio de acertos bilaterais e
0s pagamentos antecipados.
3. As cifras de importagdes intra-regionais contém dados da Repiblica Dominicana desde 1973 e das importagSes intra-
regionais dos demais paises-membros provenientes da Reptiblica Dominicana a partir do ano de 1989.

A média de poupanca de divisas conversiveis em todo esse periodo foi de 76,8%, sendo que

um dos fatores responsaveis por esse bom resultado foi o baixo nivel de transferéncias antecipadas

verificado. Por transferéncias antecipadas entende-se aquelas transferéncias que sio realizadas antes

da compensagio quadrimestral a fim de reduzir o pagamento de juros (ver coluna 5).

Dessa forma, pode-se dizer que entre 1966 e 1978, o Acordo de Pagamentos e Créditos

Reciprocos da ALALC conseguiu lograr seus objetivos de economizar divisas conversiveis e ajudar

* ALADI (2003).
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a ampliar o comércio intra-regional. Ademais, esse mecanismo cumpriu com outras de suas metas,
como a de reduzir o custo das operagdes entre os paises da regifio, por dispensar a intermediagio de
instituigdes bancérias extra-regionais, eliminando assim o pagamento de comissdes e juros que
aquelas instituigdes cobravam por seus servigos. Foi o funcionamento eficiente do Sistema de
Reembolso que estimulou os bancos regionais a canalizarem diretamente entre eles as operagdes
intra-regionais, conseguindo dessa forma baratea-las.”’ Além disso, a criagdo e o fortalecimento de
vinculos entre as instituigdes financeiras locais € a aproximagfo que elas empreenderam entre 0s
exportadores ¢ os importadores de seus paises foram importantes contribuigfes para a promocgio do
comeércio intra-regional.

Criticas, no entanto, também foram feitas ao Sistema. Ocampo, por exemplo, afirmou que o
sistema de pagamentos que surgiu, no qual foi decisiva a posi¢io ortodoxa (por nfdio conceder
créditos automaticos, por nio ser de uso obrigatério, pelo cancelamento dos débitos ser feito em
divisas conversiveis e, até 1971, por nfio contar com mecanismos para financiar os saldos que nio
podiam ser cancelados na compensacdio multilateral), pouco contribuiu para conquistar a confianga
dos paises deficitarios no processo integracionista e ndo auxiliou na obtengéo do desvio de comércio
que se buscava. Ainda que reconheca que até o inicio da década de oitenta esse mecanismo de
pagamentos funcionou de modo satisfatério, ampliando seu grau de cobertura no intercambio intra-
regional e possibilitando a poupanca de divisas, considerou que tal desempenho sé ocorreu devido
ao "escasso desenvolvimento do comércio nos primeiros anos € as circunstancias particulares que

.. . - 2
rodearam a economia internacional na década de setenta".’

Periodo 1979 a 1984: o sistema é colocado & prova.

Viarios problemas, de diferentes graus de gravidade, acometeram o Sistema nesses anos,
colocando & prova sua capacidade de ajudar a promover o comércio intra-regional. A seguir,
vejamos quais foram eles.

No segundo periodo de compensacéo do ano de 1979, o Banco Central da Republica
Dominicana foi, pela primeira vez, excluido da compensagfio multilateral por niio ter informado ao
banco agente o valor das transagdes que realizou por meio do Sistema. Como conseqiliéncia, teve
que proceder & consecucdio de acordos bilaterais para negociar com seus credores a forma de

pagamento de seus saldos devedores.™

ST ARIZA (1981).
2 OCAMPO (1984: 352 e 354).
3 SIMONET (1983: 21).
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O governo da Republica Dominicana alegou que a situac8io transitoria de iliquidez por que
estava passando era derivada dos dispéndios imprevistos de divisas conversivels em que incorreu
para a reparagdo dos danos provocados por um forte ciclone. Tal acontecimento colocou em
evidéncia uma das deficiéncias do Acordo de Santo Domingo, qual seja, ndo dispor de nenhum
mecanismo para fazer frente a situagdes como a experimentada pela Repiiblica Dominicana. Para
corrigir tal situagdo foi aprovado posteriormente o Terceiro Mecanismo do ASD, destinado a
auxiliar paises-membros com problemas transitérios de iliquidez de divisas causados por fendmenos
catastroficos da natureza.”*

Qutro pais que enfrentava dificuldades era a Bolivia, pois desde 1978 o persistente déficit em
seu balango de pagamentos fez com que esse pais necessitasse recorrer ao auxilio do ASD no
segundo quadrimestre dos anos de 1979 e 1980.%

Ademais, o 2° Choque do Petrdleo, ocorrido em 1979, também causou problemas ao
funcionamento do Sistema, A forte subida do preco dessa commoditie foi o principal fator
responsavel pelo desequilibrio de comércio entre os paises-membros que a transacionavam’,
acarretando maiores ¢ mais freqiientes transferéncias antecipadas. Estas passaram de 4,7% do total
das operacdes cursadas em 1979 para 7,9% ¢ 9,3% em 1980 e 1981, respectivamente (ver coluna 5
da tabela 3.2). O aumento das transferéncias antecipadas também ocorreu devido a insuficiéncia dos
montantes das linhas de crédito existentes para cobrir o total de operagdes realizadas entre os paises-
membros.”’

Nos primeiros anos da década de oitenta surgiram novos problemas decorrentes da crise
financeira internacional, a qual afetou de modo generalizado os paises da América Latina. Na
década anterior, o abundante ingresso de capital estrangeiro na ALALC impediu que o comércio
intra-regional reduzisse-se, pois mesmo existindo desequilibrio no comércio entre esses paises, ndo
era dificil obter empréstimos no mercado internacional para cobrir os saldos que resultassem
devedores na compensagio multilateral. No entanto, o mesmo nfo ocorreu na decada seguinte,
quando, devido a dificuldade de se obter recursos financeiros nos mercados internacionais e ao
enorme peso do servigo das dividas externas desses paises, varios deles enfrentaram problemas de
iliquidez. Como conseqiiéncia dessa critica situagfo, alguns paises tiveram que se retirar da
compensagio multilateral, o que acabou por diminuir a eficiéncia do mecanismo de pagamentos

regional.

% Idem 4 nota anterior.

% ARAGAO (1984: 9),

*® Como exemplo temos o desequilibrio no comércio entre Venezuela-Brasil ¢ México-Brasil.
" OCAMPO (1984: 352) e ARAGAO (1984: §).
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Assim, em 1981, houve uma significativa reducio da cobertura do Sistema. Isso ocorreu,

segundo Kesman e Dadone, devido a atitude de alguns de seus membros de evitar cursar suas

exportacdes através desse Sistema, tentando assim obter dos demais as divisas de que necessitavam

para o pagamento do servigo de suas dividas externas. Tal tentativa nfo logrou éxito por muito

tempo, pois se generalizou, resultando na referida queda da cobertura do Sistema. *®

TABELA 3.2
ESTATISTICAS DE USO DO SISTEMA DE PAGAMENTOS DA ALALC/ALADI
PERIODO: 1979 A 1989

Valores em milhdes de Dolares

Transferéncias Grau de
Operages Montante Antecipadasf | Compensagio | Importages
Transferéncias Divisas Cursadas Compensado Operagdes Global Intra-regionais Grau de

Anos Antecipadas | Transferidas (OC) Mutilateralmente | Cursadas (%) | Multilateral (%} {IMP. IR}) Litilizacao (%)

(1) 2 3) W=03-2) | (5=(173) | (6)={43) {7 (8) = (3/7)
1979 300 1.630 6.421 4791 4,7 74,6 8.671 74,1
1980 682 2.021 8.643 6622 79 76,6 10.862 79,6
1981 869 2.554 9.331 6777 9,3 72,6 12.707 734
1982 633 2.245 7.770 56525 8,1 71.1 11.116 69,9
1983 309 1.809 £6.471 4662 48 72,0 8131 79,6
1984 155 2.052 6.776 4724 2,3 69,7 9.129 74,2
1985 62 1.499 6.726 5227 09 77,7 8.047 a3e
1986 14 1.066 6.673 5607 0,2 84,0 7.707 86,6
1987 65 1.269 7.492 6223 0.9 83,1 8.496 88,2
1988 61 1.458 B.753 7295 0,7 83,3 10.166 86,1
1989 162 2.513 10.137 7624 1,6 75,2 11.157 90,9

Fonte basica: ALADI com modificagBes realizadas pela autora.
Notas: ver as notas da tabela 3.1.

A continuidade da dificil situagfo pela qual passava a Bolivia, devido a persisténcia do

déficit de seu balango de pagamentos, fez com que esse pais nfio participasse da compensag@o do

segundo quadrimestre de 1981, Também a levou a utilizar novamente os recursos do Primeiro

Mecanismo do ASD, no primeiro ¢ no segundo quadrimestres de 1981. Frente a essas dificuldades,

o Banco Central da Bolivia restringiu a emissfio de instrumentos passiveis de curso no Sistema em

fungiio de sua real capacidade de pagamentos, diminuindo assim suas operagdes efetuadas através

. 5
desse mecanismeo.

9

¥ KESMAN e DADONE (1985: 42).
% SIMONET (1983: 21).
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Fatos como os acima descritos colocaram em evidéncia a necessidade de aumentar a ajuda
financeira proporcionada pelo ASD. Assim, em 1981, tal acordo foi modificado. As cotas de
participagio e os limites das disposi¢cdes que os bancos centrais membros podiam utilizar foram
ampliados. Foi também nesse ano que os dois novos mecanismos desse Acordo foram criados, os
quais ampliaram as condi¢des de acesso a sua ajuda financeira. 60

Em 1982, observando as tabelas 3.1 e 3.2, notamos que pela primeira vez os montantes das
opera¢Ses cursadas e das importagdes intra-regionais cairam com relagio aos respectivos valores do
ano anterior, sendo que a redugfio daquelas foram mais intensas que a queda destas (16,7% contra
12,5%), diminuindo assim o grau de utiliza¢8o do Sistema. Nesse ano também se destaca o fato do
valor desse indicador ter tido o menor desde 1978.

Esses resultados ruins em 1982 ¢ nos anos seguintes deveram-se as politicas de ajuste de
balango de pagamentos adotadas por varios pafses da regifio, que os levaram a reduzir suas
importagdes provenientes dos demais paises da ALADI ¢ a tentar simultaneamente aumentar suas
exportagdes para esses paises a fim de lograr as divisas de que necessitavam para fazer frente aos
servigos de suas dividas externas. A essas razfes soma-se a incapacidade do ASD de solucionar
situacdes de iliquidez generalizadas.®"

Como resultado dessas agdes, recrudesceu o protecionismo na regido, com a reducfio das
importa¢des sendo obtida através de varios métodos, como a imposigiio de restrigdes quantitativas
diretas, Outros fatores que contribuiram para a redugiio desse comércio foram sua composigio, que
era baseada principalmente em bens considerados nfo to indispensaveis quanto os importados do
resto do mundo, o0 aumento do desemprego e a redugfio da renda nesses paises.

Diferentemente do que ocorreu entre o segundo quadrimestre de 1979 aié o segundo
quadrimestre de 1982, periodo nos quais apenas paises com baixa participagiio no Sistema retiraram-
se da compensa¢do multilateral e recorreram a acordos bilaterais com seus credores, no terceiro
quadrimestre de 1982, também os paises que mais utilizavam o CCR passaram por problemas.
Importantes bancos centrais retiraram-se da compensagio, como o Banco Central da Argentina, ou
excluiram dela a maior parte de seus saldos devedores, como ocorreu com o Banco Central do

Brasil. Pela Tabela 3.3, constatamos que esses dois paises eram os que mais utilizavam o Sistema.®?

% Idem 4 nota anterior.
¢! OCAMPO (1984: 351) ¢ KESMAN e DADONE (1985: 42)
2 ARAGAO (1984: 9).
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QOutro problema ocorrido no ano de 1982 foi que a Bolivia, por continuar enfrentando
problemas de iliquidez, nfo participon das compensagSes multilaterais do primeiro e segundo
quadrimestres e, na terceira compensag3io desse ano, excluiu seu saldo devedor com o Brasil.?

Em 1983, apesar do montante de opera¢des cursadas ter caido, as importa¢des intra-regionais
reduziram-se ainda mais, levando assim ao aumento do grau de utilizagio do CCR, que voltou a cair
no ano seguinte.

TABELA 3.3
ALADI E REPUBLICA DPOMINICANA: TRANSACOES ENTRE BANCOS CENTRAIS
COMPENSADAS MULTILATERALMENTE,
PERIODO: 1979-1982.

Valores em milhies de Ddlares

1979 1980

B
anco Débito | % | Credito] % | Saldo | Débito | % | Credito] % | Saldo

Total: Transagies

Compensadas 6415,8 100] 6415,8 100 8635,4 100] 8635,4 100
Argentina 1326,2 20,7 1704.8 26,6 378,6] 20518 23,8 1694,9 19,6] -356,9
Bolivia 169,4 26 1553 24 -141] 1886 22 12641 1,5 62,5
Brasil 2305 348 13752 214| -8553] 2751,2| 81,9 21795 252 -571,7
Coldmbia 4226 66| 1623 25 -260,3] 4894 57| 2253 2,8 -264.1
Chile 601,2 94| 8634 135 2622 8202 9,5 10721 124 2519
Equador 2109 33 119,55 1,9 -91,4] 2694 3,1 149,2 1,7 -120,2
México 254.9 40 5315 83l 2768 3508 41 778.4 9,0 4276
Paraguai 97.6 15| 1398 2,2 4221 1081 13| 2218 26 1135
Peru 2259 35| 3776 5,9 151,7] 3718 43 4328 5.0 60,9
Uruguai 4797 7.5 3141 49| -1658] 582,8 67| 4531 52| -129,7
Venezuela 2346 37| 6694 104 4348] 2397 34| 12899 14,9 10002
R.Dominicana 161,7 25 2.4 0,0 -159,3] 3612 4,2 12,1 0,1 -3491

1981 1982
Banco

Débito % | Crédito| % Saldo | Débito| % |Crédito] % Saldo

Total: Transagbes

Compensadas 9281 100 9281 100 65495 100 65495 100
Argentina 21091 227 12927 13,9] -818,4 865,3 13,2 857 13.1 8.3
Bolfvia 161 1,7 119,3 1.3 41,7 11,7 0,2 13,1 0,2 1.4
Brasil 3000,9 323 2537 273 4639 27816 42,5 16464 251 -1135.2
Calémbia H67.8 6,1 262,8 248 -3056 546,6 83 195.8 3,0f -350,8
Chile 1075,4 11,6 908,8 98 -166,6 57,1 7.9 695,3 10,6 178,2
Equador 255,86 2,8 144,5 1,6 -1111 246,4 3.8 3156 4.8 69,2
México 3852 42 11849 128 7997 2085 32 7158 109 8073
Paraguai 139,56 15| 288,55 31 149] 133,8 2,0 1151 1,8 -18,7
Peru 429,5 46| 3161 34] -1134] 3832 59 273,22 4,2 -110
Uruguai 5444 59 573,2 6,2 28,8 357,8 55 438,3 6,7 80,5
Venezuela 332,6 3,6 16509 17,8 1318,3 309,8 4,7 12878 19,7 978
R.Dominicana 2794 3,0 21 g0 -277,3 182,7 2,9 1.1 0,0 -191,8
Fonte: ALADL

® SIMONET (1983: 21 & 22).
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Segundo Simonet, nfo se pode dizer que as dificuldades enfrentadas nesse periodo pelo
Sistema levaram-no a uma crise, porque suas normas continuaram sendo cumpridas e a redugiio de
sua utilizagdio deveria ser atribuida nfio as deficiéncias de suas normas e sim a aguda e generalizada
crise de balanco de pagamentos pela qual passavam seus membros. No entanto, considerou que a
queda da utilizagiio do CCR colocou em evidéncia as limitagdes dos mecanismos de cooperagio
financeira da ALADI para evitar que bancos centrais retirassem-se da compensagio muitilateral em
periodos de crise financeira internacional. Essas limitagSes referiam-se principalmente aos
montantes maximos de financiamento a que era possivel recorrer e ao fato de o ASD nio ter
conseguido aportes de paises o instituigSes de fora da regido. **

Aragdo tem opinido semelhante & de Simonet, pois considera que os mecanismos de
cooperacdo financeira foram insuficientes para evitar a reducio dos niveis de comércio reciproco
provocada pelos efeitos da crise da divida. %

Segundo o Instituto para Integracio da América Latina ¢ do Caribe (INTAL), era "evidente
que os sistemas de pagamento nfo solucionavam senéio refletiam os desequilibrios comerciais e que,
em circunstincias de dificuldades generalizadas no setor externo, mecanismos como o Acordo de
Santo Domingo e o Fundo Centro-Americano do Mercado Comum n#o resolvem o problema dos
saldos devedores".®

Ja Kesman e Dadone destacam que a queda do comércio cursado pelo Sistema entre os
paises membros da ALADI foi menor do que a redugfio das importagSes desses paises provenientes
do resto do mundo, 0 que demonstrava o interesse reciproco deles em manter o nivel das relacSes
comerciais intra-ALADI. %

Por fim, em 1984, devido 4 generalizada situagdio de iliquidez por que passavam os bancos

centrais membros do CCR, estes resolveram suspender a eventual utilizagdio das disposigdes do

ASD.

Periodo 1985 a 1989: recuperacdo e auge

A permanéncia da situagio de escassez de divisas conversiveis acabou por levar os paises

membros do CCR a aumentarem a utilizagio desse mecanismo, como forma de poupar tais divisas

% SIMONET (1983: 23 ¢ 28).

 ARAGAO (1984: 9).

% Editorial da Revista Integracion Latinoamericana (1988: 2).
7 KESMAN e DADONE (1985: 41 ¢ 42).
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no coméreio intemacional, Alguns inclusive chegaram a impor a obrigatoriedade de se cursar as
operacOes intra-regionais através desse Sistema. Conseqiientemente, o grau de utilizagdo do
mecanismo aumentou, passando de uma média de 75,1% no periodo anterior para 87,1% nos anos
em questdo (Ver tabela 3.2).

Também com o intuito de economizar divisas, a proporcdo de transferéncias antecipadas
caiu, passando de 6,2% do total de operagdes cursadas no periodo anterior para 0,9% no periodo em
questio, contribuindo para aumentar o grau de compensacdo, que passou de 72,8% para 80,7% (Ver
tabela 3.2).

Em 1987, o montante de operagdes cursadas iniciou uma tendéncia crescente, e dois anos
depois conseguiu superar o valor atingido em 1981, o maior até entdo. Em 1988, o CCR recuperou
todos seus membros ¢ em 1989 que o mecanismo atingiu o maior grau de utilizagéio ja registrado,
90,9%.

Apesar da situagdo de iliquidez enfrentada por vérios paises-membros do CCR continuar
dificultando o aumento do comércio intra-regional, o qual s6 superou o valor atingido no ano de
1981 uma década depois, as importagles intra-regionais iniciam uma tendéncia de crescimento
também a partir de 1987. Tal tendéncia pode ser atribuida ao processo de reforma das politicas
comerciais empreendido por varios paises da ALADI, a partir de meados da década de oitenta.
Essas reformas caracterizaram-se pela abertura da economia, uma medida que foi considerada
necessaria tanto para consolidar a orientagfo exportadora quanto para disciplinar suas economias.

Vemos assim que o CCR foi muito utilizado nesses anos € cumpriu com seu objetivo de
permitir a poupanc¢a de divisas conversiveis no comércio intra-regional. Como veremos mais 4

frente, esse foi o periodo em que mais se utilizou esse mecanismo em toda sua historia.

3.1.3 PROPOSTAS PARA MODIFICAR O CCR E ASD®
Preocupados com os problemas que atingiram o CCR na primeira década de oitenta,
especialistas de varios paises e instituigSes multilaterais da regidio comegaram a estudar formas de
tornar os instrumentos de integra¢fio financeira da ALADI mais aptos para auxiliar seus paises-
membros na resolu¢io dos problemas de iliquidez por que passavam e para evitar a perda de
funcionalidade do CCR frente ao aumento da freqiiéncia de utilizaclio do recurso da auto-exclusfio

da compensagéo multilateral.

% Esta segdio foi feita com base nos trabalhos de HALPERIN (1984: 56 a 58), ARAGAO (1984: 17 a 19), SIMONET
(1983: 24 a 26} e VAZQUE ET AL (1978: 26 ¢ 27).
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A seguir, fez-se um breve resumo das principais propostas feitas nesse sentido naqueles anos.

PROPOSTAS RELATIVAS AO CCR

1) Ampliacdo do periodo de compensacdo.

Em seu inicio, o Sistema tinha um perfodo de compensagfio de dois meses, que depois foi
ampliado para trés ¢, mais tarde, para quatro meses,

Em reunides da Comissio Assessora da ALADI do inicio da década de oitenta, novamente
foi sugerida a ampliagdo do periodo de compensacio, dessa vez para seis meses. Segundo seus
defensores, isso permitiria um maior grau de compensacdo multilateral das operagdes cursadas
através do Sistema, o que aumentaria a economia de divisas. Também afirmavam que tal medida
seria favoravel tanto aos paises devedores quanto aos credores, pois aqueles se beneficiariam com o
prazo maior que teriam para cancelar seus saldos; ja estes poderiam ser beneficiados com o possivel
aumento das importagdes dos paises devedores, provocado pela mudanga. Ademais, os credores nio
seriam prejudicados financeiramente, j4 que o Sistema estabelecia a cobranga de uma taxa de juros
para os saldos devedores préxima da vigente no mercado.

Devido ao México e a Venezuela serem os maiores credores nas ultimas compensagdes, a
aprovacdo dessa proposta dependia principalmente desses paises, que vinham obtendo saldos
positivos na compensagfio multilateral devido a inclusio do comércio de petrdleo no Sistema.
Aragdo sugeriu que se poderia excluir do CCR uma porcentagem das importacdes de petrdleo, como
forma de atender a parte dos interesses dos paises regionais exportadores desse produto. o

Aqueles que eram contrarios a proposta justificavam-se dizendo que a ampliagio do periodo
de compensagdo poderia agravar os problemas de pagamentos dos paises da regifio, ja que os saldos
semestrais poderiam ser maiores que os quadrimestrais, terminando assim por constituir um novo

empecilho ao comércio intra-regional.

2) Aumento das linhas de credito bilaterais

Caso fosse ampliado o prazo de compensagfo, isso requereria como medida complementar
um aumento dos montantes das linhas de crédito bilaterais, pois, caso contrario, seria mais facil
exceder o limite dessas linhas antes do fim do periodo de compensag#io, implicando no aumento dos
pagamentos antecipados. Outra sugestio com relagio a essas linhas foi que em vez de serem

ampliadas, deveriam ser ilimitadas.

% ARAGAO (1984: 17).
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3) Maior utilizacdo multilateral das margens das linhas de crédito bilateral

Quando a linha de crédito bilateral de algum pais esgotava-se, este deveria pagar o0 excesso
em que porventura incorress¢ em divisas conversiveis ao outro signatario da linha, o que faria
aumentar as transferéncias antecipadas, ou poderia recorrer a0 mecanismo de utilizagiio multilateral
das margens de linhas de crédito bilateral (ver item 2.3.5, p.32). Apesar de prevista no regulamento
do Convénio, essa ultima alternativa era pouco utilizada € para se efetivar necessitava do prévio
consentimento dos bancos centrais envolvidos.

Assim sendo, para tentar estimular o uso dessas margens e desse modo reduzir 0 montante de
transferéncias antecipadas, a Secretaria da ALADI sugeriu que a utilizagfio delas passasse a contar
com um procedimento antomatico.

Também n3o houve consenso em relagio a essa proposta. Aqueles que a defendiam
consideravam que ela facilitaria a obten¢fio de um maior equilibrio nas operagbes canalizadas
através do Sistema. J& seus opositores néo concordavam com essa afirmagio ¢ acrescentavam que
tal proposta poderia ter conseqiiéncias imprevistas, como a situagéo originada de um banco receptor
dessa margem nfio participar da compensaco muitilateral ou a possivel apresentacdo de saldos
negativos na compensaciio derivados da cessiio desses créditos. Por fim, consideravam "que as
linhas de crédito concediam-se com um cardter basicamente bilateral em fungfio do intercambio €
uma medida como a proposta daria Ingar a um efeito financeiro que nio ¢ préprio do mecanismo de

70
pagamentos".

4) Obrigatoriedade de cursar operagdes comerciais através do CCR

A canalizagio de pagamentos através do Sistema em sua origem foi voluntaria. Essa regra
baseava-se na argumentagdo de que se esse mecanismo fosse eficiente, conquistaria seus potenciais
usuarios. Ademais, dizia-se que caso fosse imposta a obrigatoriedade de seu uso nas operagdes intra-
ALADI, as institui¢des financeiras mais céticas desses paises poderiam "evitar negocios com a érea,
que era justamente o resultado contrario ao que se pretendia chegar".”!

Apesar disso, uma das propostas que surgiu nesses anos foi a de estabelecer a

obrigatoriedade da utilizagdo do Convénio para canalizar os pagamentos das operagbes efetuadas

" Informe Final de la IV Reunidn de la Comisidn Asesora de Asuntos Financieros y Monetarios, ALADVCAFMAIV,
15/09/93. Citado por HALPERIN (1984: 57).
' ARAGAO (1984: 17).
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entre seus membros. Segundo seus defensores, isso aumentaria a eficicia do Sistema, pois mais
operagdes seriam compensadas multilateralmente, poupando mais divisas conversiveis.
Essa proposta ndo recebeu muita atencgio, pois a maior parte dos bancos centrais membros ja

haviam tomado tal medida e os demais ja utilizavam intensamente o Sistema.

5)  Vinculagdo do CCR a outros mecanismos de pagamentos

Havia a proposta de se vincular o CCR a outros mecanismos semelhantes exisientes na
América Latina, como por e¢xemplo, o Sistema de Pagamentos do Mercado Comum Centro-
Americano (MCCA).

As negociagdes para a efetivagiio dessa medida eram dificultadas pelas diferengas existentes
entre a duragfio do periodo de compensagdo desses mecanismos — o periodo do Sistema de
Pagamentos do MCCA era semestral — ¢ entre as taxas de juros cobradas sobre os débitos
efetuados por meio desses sistemas.

Com rela¢iio 4 incorporacio do Sistema de Pagamentos da Comunidade do Caribe ao dois
mecanismos acima citados, Aragio considerava mais adequado fazé-la somente depois de se avaliar
os resultados da possivel vinculagio daqueles dois primeiros mecanismos, e do Sistema de

Pagamentos Caribenho ter-se consolidado, "

PROPOSTAS RELATIVAS AQ ASD

O baixo montante de assisténcia financeira que os mecanismos do ASD disponibilizavam
acabava por restringir seus beneficios apenas aos paises de menor e a alguns de média dimensdo
econdmica relativa, o que reduzia sua eficicia como mecanismo de financiamento transitorio.

Frente a esse problema, procuraram-se meios de ampliar a ajuda financeira dos mecanismos
do ASD. Para tanto, sugeriu-se, por exemplo, aumentar o montante maximo das disposigdes
permitidas e tentar conseguir, o que apesar de possivel ainda n3o tinha ocorrido, aportes de
instituicGes financeiras de fora da ALADL

Simonet propds, como forma de aumentar a cooperagdo financeira entre os paises da ALADI
e Repuiblica Dominicana, criar uma segunda linha de assisténcia financeira, que se disponibilizaria
quando os limites de qualquer um dos trés mecanismos do ASD, ou apenas do Primeiro, ou ainda
apenas do Primeiro ¢ do Segundo Mecanismos, fossem insuficientes para superar os problemas

decorrentes do desequilibrio da compensagio multilateral ou do balango de pagamentos global. Os

2 ARAGAO (1984: 19).
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recursos dessa assisténcia, segundo o autor, seriam provenientes dos paises membros que tivessem
reservas internacionais liquidas superiores aos valores necesséarios para o pagamento durante seis
meses de suas respectivas importagdes e servigos da divida extema, as quais ele chama de reservas
"holgadas". Simonet sugeriu que 10% do montante dessas reservas "holgadas” fossem destinadas a
compor os fundos dessa segunda linha, Como os paises eram contrarios a aumentar
consideravelmente seus compromissos com fundos comuns de reserva, Simonet também propds o
estabelecimento de um limite aos recursos que os paises deveriam aportar a essa segunda linha.”

O prazo dessa ajuda poderia ser de quatro meses, se ocorresse no marco do Primeiro
Mecanismo do ASD, e de dois anos, caso se efetivasse no dmbito do Segundo ou Terceiro

Mecanismos desse Acordo.

PROPOSTAS DE NOVOS MECANISMOS DE COOPERAGAQ FINANCEIRA

1) Criagdo de um Fundo de Garantia ou de Contingéncia

Em dezembro de 1981, o Banco Central do México propés & ALADI a criagdo de um "Fundo
de Contingéncia ou de Garantia", uma medida ja considerada como favoravel a cooperacdo
financeira regional tanto pelo texto do Acordo de Pagamentos de 1965 como pelo texto do CCR de
1982.

Esse fundo serviria tanto para dar cobertura aos riscos ¢€m que os bancos centrais membros
incorriam pela assungdo das garantias do Sistema de Reembolso, como para reforcar o Primeiro
Mecanismo do ASD.

A idéia original era que os recursos desse fundo fossem provenientes da cobranga de uma
"comissdio" de 0,25% pelos bancos centrais membros do CCR sobre os valores por eles
reembolsados a suas institui¢Ses autorizadas. Desse modo, supunha-se ser possivel arrecadar,
naquela época, a quantia US$ 25 milhSes ao ano.

A principal critica a essa proposta era que a cobranga de tal “comissio” sobre as operagdes
canalizadas pelo CCR poderia se tomar uma restrigio ao comércio intra~-ALADI, contrariando os
interesses dessa Associacdo. Para evitar essa possivel conseqliéncia, a Secretana Geral da AL ADI
sugeriu que se mudasse a base de incidéncia daquela taxa das operagdes infra-regionais cursadas
através do CCR para as importagdes provenientes de paises nfio membros desse Sistema. Tal

mudanca, além de criar uma preferéncia regional adicional, que por ser minima era compativel com

™ SIMONET (1983: 26 a 28).
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as normas do GATT sobre formas de integragfio, tinha a vantagem de permitir um maior volume de
arrecadagio.

2) Uso multilateral das margens utilizadas das linhas de crédito bilaterais

Essa proposta foi feita pelo Brasil a Comissao Assessora da ALADI em 1983. Consistia na
possibilidade de que, antes da data de compensagdo multilateral, um pais pudesse documentar
parcial ou totalmente uma divida ou saldo bilateral, retirando-a assim da compensacio multilateral, e
de que o pais receptor desse documento pudesse utiliza-lo para cancelar suas dividas na
compensagio.

Para esse mecanismo ser viavel, era necessaria a criagio de uma unidade de conta regional
para regular suas transferéncias financeiras. Outra exigéncia era que nfio podertam existir paises
persistentemente superavitarios, pois, se assim fosse, eles nfio encontrariam oportunidades de
empregar seus créditos para cancelar seus saldos devedores. Ademais, esse mecanismo precisaria
contar com a disposi¢do dos bancos centrais de aceitar esses documentos como reserva de valor €
com o consentimento das institui¢des financeiras regionais em receber esses documentos como

forma de pagamento.

3.1.4 A CRITICA DE OCAMPO™

Com relagfio as sugestdes descritas anteriormente, Ocampo nfio as via com muito otimismo.
Considerava que as possibilidades de ajuda oferecidas pelo ASD eram reduzidas, que nenhum pais
dispunha de reservas "holgadas" e que nido existia disposi¢fio por parte dos paises de canalizar
multilateralmente suas escassas divisas, Quanto A proposta brasileira, considerou-a como a mais
ousada, mas nfio como & mais adequada, tendo em vista a experiéncia européia. Assim sendo,
propds outras mudangas.

Segundo Ocampo, as causas da forte reducio do coméreio intra-ALADI no inicio dos anos
oitenta deviam-s¢ tanto 3 estrutura desequilibrada do comércio intra-regional nos anos anteriores a
crise, como a um sistema de pagamentos que, pior do que nfo evitar, fomentava o tipo de politica
contracionista de comércio reciproco que estava sendo posta em pratica naqueles anos.

Em relaglio & primeira causa, Ocampo disse que havia indicagBes tanto praticas como
tedricas de que o problema bésico dos sistemas de compensagdo eram os desequilibrios no coméreio
intra-regional provocados por algum ou por alguns de seus paises. Também afirmou que o eficiente

funcionamento desses sistemas estava diretamente relacionado ao grau de multilateralismo implicito

™ OCAMPO (1984). Atual Secretirio-Geral da CEPAL.
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nas transagdes comerciais entre seus paises. Assim sendo, analisando o comércio intra-ALADI com
dados de 1980-81, Ocampo mostrou que, excluindo combustiveis, a maior parte (58,9%) desse
comércio era equilibrada bilateralmente; apenas 13,5% era equilibrada multilateralmente; ¢ parte
consideravel desse comércio (27,6%) ndo estava equilibrada nem Dbilateralmente nem
multilateralmente, sendo que mais de 90% desse desequilibrio estava associado ao superavit
brasileiro””. Conseqiientemente, segundo Ocampo, ndo havia na ALADI condigdes propicias para o
adequado funcionamento de um sistema de compensacdo naqueles anos. Segundo o autor, a razio
dos problemas do sistema de pagamentos regional sé terem aparecido com o inicio da crise
financeira internacional deve-se ao fato de ter existido no pertodo anterior uma situagdo favoravel de
divisas a nivel global.

Ocampo relata ainda que o pais mais atingido pela diminuigio do coméreio intra-ALADI foi
o Brasil, cuja reducfio das exportagdes representou 69% da queda do coméreio intra-ALADI no ano
de 1982. Para o autor, um ajuste no sistema de pagamentos regional exigia a solugdio do
desequilibrio do coméreio brasileiro com os demais paises dessa Associagao.

Ja a critica de que o Sistema estimulava a adogfio de politicas contracionistas de comércio
intra-regional referia-se as conseqiiéncias da imposiglo feita por esse Sistema de se cancelar os
saldos devedores resultantes da compensagfio multilateral em doélares. Expliquemos melhor esse
ponto. Devido 4 necessidade de corrigir os desequilibrios de seus balancos de pagamentos, muitos
paises da regifio tiveram que reduzir suas importagdes. Para estes, como os produtos vendidos pelos
demais paises da ALADI eram mais competitivos com sua produgio nacional, menos essenciais do
que os provenientes de outras regides ¢ por suas compras também implicarem a perda de divisas,
n#o havia por que dar prioridade & manutengédo das importagdes desses produtoes.

Para corrigir tal situagio, Ocampo afirmou ser necesséria a adogiio de mudangas profundas
no Sistema de Pagamentos da ALLADL Sugeriu a idéia ja proposta anteriormente pela CEPAL de se
conceder créditos automaticos aos paises deficitarios ou permitir que esses pagassem seus saldos
devedores em suas proprias moedas. Também em concordéncia com a CEPAL, considerava
necessaria a implementagio de mecanismos que estimulassem o ajuste do desequilibrio tanto por
parte dos paises deficitarios, quanto por parte dos paises superavitarios.

O citado autor reconhecia as dificuldades de implantar suas propostas, mas estava
convencido de que uma profunda mudan¢a no Sistema de Pagamentos era necessdria para se

retomar o crescimento do comércio intra-regional.

* Tais nimeros foram calculados por OCAMPO (1984) com base em: Estadisticas de exportacion de los paises de la
ALAD. BID/INTAL, 1980-1982,
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3.1.5 RESULTADOS
Apesar dos varios tipos de propostas, nfo se chegou a um consenso sobre o que deveria ser
feito para aumentar a eficiéncia da cooperagfio financeira regional. Simonet (1983) alertara que era
praticamente impossivel encontrar uma solugdo que distribuisse seus custos e beneficios de modo
eqiittativo, sendo entfio necessiria uma decisfio politica capaz de superar "essa inevitivel falha
técnica”. Como tal decisfio ndio surgiu, o CCR foi mantido tal como era antes. Ja o ASD, devido &
generalizada situacdo de iliquidez por que passavam seus os bancos centrais membros, teve a

utilizagio de suas disposi¢des suspensa em 1984,

3.2 ANALISE DO PERIODO RECENTE

3.2.1 A ALADI NA DECADA DE NOVENTA’®
No item 3.1.1, vimos que alguns paises da ALADI iniciaram um processo de reforma de suas
politicas de comércio exterior ja em meados da década de oitenta. Mas foi na década de noventa que
essas reformas afirmaram-se e generalizaram-se na regifio. Tais reformas consistiam na diminuig3o,
de forma unilateral, da protegfo tarifaria e nfo tarifaria ¢ na adaptagio dos regimes comerciais
desses paises as novas regras do GATT/OMC.

Nos anos noventa, os paises da ALADI também procuraram fortalecer ¢ aprofundar a
integracfio regional através, por exemplo, do estabelecimento de esquemas sub-regionais e de
acordos de livre-comércio, de carater bilateral, plurilateral e/ou regional, os quais visam & formagio
de unides aduaneiras e zonas de livre-comércio.

Como resultado dessas mudangas, no que diz respeito ao comércio intra-regional,
observamos que ja em 1991 o valor das importagSes intra-regionais supera o valor obtido em 1981,
o0 maior até entdo, e continua crescendo a altas taxas até 1997 (Ver tabela 3.5). O decréscimo desse
comércio em 1998 e 1999 deveu-se aos efeitos da crise asiatica de 1997, da crise russa de 1998 ¢ da
crise brasileira no inicio de 1999. Depois de ter se recuperado em 2000, o intercimbio intra-regional
reduziu-se nos dois anos posteriores, entre outros motivos, devido a crise Argentina. J4 em 2003, o

comércio intra-regional voltou a crescer com relagdo ao ano anterior.

’® Baseado em ALADI (2000), El comercio intrarregional de la ALADI en los afios noventa.

63



3.2.2 DESEMPENHO DO CCR

Passada a crise da divida, nos anos noventa houve um grande aumento das transagdes intra-
ALADI, que cresceram a uma taxa anual média de 23% na primeira metade dessa década. Neste
periodo também notamos um aumento das operagdes cursadas através do CCR, porém a taxas
menores (7%), passando de US$ 10 bilhdes em 1990 a US$ 14 bilhdes em 1995, o maior valor
registrado até hoje. Devido ao crescimento daquelas terem sido maiores que os destas, o grau de
utilizagdo do Sistema reduziu-se nesses anos (Ver tabela 3.5).

Em 1990 foram registrados os tltimos trés casos da exclusio de paises das compensagdes
quadrimestrais (ver tabela 3.4) e, em 1991, foi aprovado o estabelecimento do Programa Automatico
de Pagamento (PAP), mecanismo ao qual ja nos referimos no capitulo 2 e que se destina a apoiar os
bancos centrais que estejam passando por dificuldades em cumprir com suas obriga¢des na
compensagio multilateral. Deve-se ressaltar que desde sua criagio esse mecanismo nio foi utilizado
por nenhum banco central.

Outras modificagdes foram a introdu¢dio da possibilidade de utilizar a modalidade de
triangulagio comercial a partir de 1992 ¢ a incorporagdo do Mecanisme de Desconto de
Instrumentos no Regulamento do Convénio em 1993, O Convénio também passou a contar com um
Protocolo para a Solucdio de Controvérsias entre os Bancos Centrais, o qual foi aprovado pelo

Conselho para Assuntos Financeiros e Monetarios da ALADI em 1994.”

TABELA 3.4
"EXCLUSOES" DE PAISES DAS COMPENSACOES DO CCR
Periodo Pais
2° quadrimestre de 1979 Republica Dominicana *
2° quadrimestre de 1981 Bolivia 2
3° quadrimestre de 1982 Argentina 3
1° quadrimestre de 1983 Republica Dominicana *
3° quadrimestre de 1983 Republica Dominicana
12 quadrimestre de 1984 Equador/Repablica Dominicana
1° quadrimestre de 1986 Equador
2° quadrimestre de 1986 Equador
2° quadrimestre de 1987 Equador
3° quadrimestre de 1987 Peru
1° quadrimestre de 1989 Equador
2° quadrimestre de 1989 Republica Dominicana
3° quadrimestre de 1989 Republica Dominicana
1° quadrimestre de 1990 Peru/Republica Dominicana
2° guadrimestre de 1990 Repiblica Dominicana

Fonte: Secretaria Geral da ALADI
Elaboragio: Banco Central do Brasil (Derin/Direc/Sucov)

"7 Manual de divulgagiio do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos, p. 8 a 10.
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A partir de 1996, comecou-se¢ a verificar uma dréstica redugio das operacdes cursadas
através do CCR, as quats chegaram em 2002, pela primeira vez desde 1973, a um montante inferior
a USS 1 bi. Ja as importagdes intra-ALADI cresceram no biénio 1996-97, apresentando a partir dai
um comportamento instavel, mas conservando montantes elevados. Conseqiientemente, a tendéncia
declinante do grau de utilizagio do CCR foi acentuada nesses anos. Em 2003, estima-se que foram
canalizados pelo Convénio irrisérios 1,6 % do total das importagdes intra-regionais.

A redugiio do grau de utilizagio do CCR ao longo da década de noventa ocorreu devido as
seguintes razBes, apontadas pelo Banco Central do Brasil: ™

a) aumento da integracio e amadurecimento do sistema financeiro na regigo,

b) processo de internacionalizagio do sistema financeiro na América Latina, que faz com
que grande parte das transacSes financeiras se realize, cada vez mais, dentro da mesma
instituic3o financeira com presenca em diversos paises da regifio;

¢) desenvolvimento e aperfeigoamento dos instrumentos financeiros utilizados no comércio
internacional;

d} facilidade de comunicagio ¢ obtengdo de informagfes, propiciando maior conhecimento
¢ seletividade de cliente;

¢) acesso mais facil, por parte dos paises da regido, a liquidez infernacional;

f) fim da obrigatoriedade de curso das operacgdes intra-regionais no CCR.

Ademais, segundo o ex-secretirio-executivo da Secretiria de Assuntos Internacionais do
Ministério da Fazenda, Otaviano Canuto, essa queda da participagio do CCR no comércio intra-
regional também se deve ao fato de os bancos centrais, para se prevenirem contra os riscos que
assumem nessas operagdes, aumentaram a exigéncia de garantias e/ou o prego cobrado para cursar
uma operagdo sob esse mecanismo. Também menciona que, devido as necessidades de moeda forte
para o pagamento de dividas, os bancos centrais tinham interesse em cursar operagdes fora desse
mecanismo para receberem os délares correspondentes.””

Segundo o Banco Central do Brasil, os fatores anteriormente listados tém permitido aos
agentes econdmicos da regifio transacionar entre si por fora do Sistema, ou seja, sem suas garantias,
"o que certamente demonstra a eficiéncia e abrangéncia dos servigos das instituigdes financeiras e
reflete caracteristicas das operagdes de comércio, simplificando e superando a necessidade de que se¢

sigam os procedimentos burocraticos projetados no passado para atender a uma realidade totalmente

% Extratdo de Boletim Mercosul, n° 30 .
? Informages concedidas pelo ex-secretério-executivo da Secretdria de Assuntos Internacionais do Ministério da
Fazenda, Otaviano Canuto, 4 autora.
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diversa da atna

lll 80

Para Canuto, as garantias contra o risco bancario dadas pelos bancos centrais is

operagdes cursadas através do CCR s0 se justificariam no caso de nfo existir, devido a uma falha de

mercado, institui¢es privadas que aceitassem assumir tal risco.

Yalores em milhdes de Dolares

TABELA 3.5
ESTATISTICAS DE USO DO SISTEMA DE PAGAMENTOS DA ALADI
PERIODO: 1990 A 2003

Transferéncias Grau de
Operagbes Montante Antecipadas/ | Compensag3o | Importagdes | Grau de

Transferéncias Divisas Cursadas Compensado Operagbes Global Intra-regionais| Utilizagao

Anos Antecipadas | Transferidas {OC}) Multilateraimente | Cursadas (%) [ Mullilateral (%) | {IMP.IR) (%)
(1) (2) 3) {4)=(3-2) {5)= (1/3) (6) = (4/3) @) {8) = (3/7)
1980 472 3.469 10.020 6551 4,7 65,4 12.391 80,9
1991 760 2.866 11.610 8744 6,6 75,3 15.636 743
1992 2.347 3.845 13.772 8927 17,0 721 20127 634
1993 3.293 3.824 13.176 9352 25,0 71,0 23.065 571
1994 3473 3.836 11.721 7885 296 67,3 28.676 40,8
1995 5.698 6.096 14.020 7924 40,6 56,5 35.085 40,0
1996 3.887 4177 9.621 5444 40,4 56,6 40.370 23,8
1997 3.579 3.756 7.884 4108 45,5 52,2 47.519 16,5
1998 2.503 2,655 5.570 2915 449 52,3 45,778 12,2
1999 1.735 1,924 3.931 2007 441 51,1 38.317 10,3
2000 1.542 1.661 3.266 1605 47.2 49,1 47.437 6,9
2001 731 841 1.473 632 49,6 429 46.211 3,2
2002 524 660 918 258 57,1 281 40.151 2.3
2003 407 528 702 174 57.9 24,8 44,034 1,6

Fonte basica: ALADI com modificagdes realizadas pela autora.
Notas: ver notas da tabela 3.1. As cifras de importag¢des do anc de 2003 sdo estimadas.

Essa tendéncia de queda do grau de utilizagtio do CCR foi acelerada no final da década de

noventa porque varios bancos centrais membros, frente as mudangas ja relatadas ocorridas no

mercado financeiro regional e internacional e por considerarem que ndo é fungio deles conceder

garantias as opera¢des de coméreio exterior, comegaram a restringir as operagdes passiveis de curso

no CCR, ou passaram a transferir os riscos da sua operacionalizagio para oufras instituigSes,

. . x : o e 8l
buscando com essas medidas reduzir a assungdo desses r18cos € possivels prejuizos.

Podemos observar pela tabela 3.6 que esse decréscimo da utilizagdio do CCR verificou-se na

maioria de seus paises-membros. Comparando 2003 com 2002 e levando-se em conta os débitos,

8 Boletim Mercosul, n° 30.
¥1 Idem & nota anterior.
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porque a canalizagdo da operagio dé-se através do pais importador, notamos que as operagdes

cursadas através do CCR néo cafram apenas na Venezuela e na Reptblica Dominicana.

TABELA 3.6
EVOLUCAO DOS DEBITOS
ANOS 2002-2003

Valores em milhares de Délares e Porcentagens

2002 2003 Variagdo
Paises Valores % Valores % % Contribuicdo
Argentina 129.236,5 14,1 94.118,4 13,4 -27,2 16,3
Bolivia 39.578,5 43 29,4404 4,2 -25,6 47
Brasil 79.902,1 8.7 42 801.8 6,1 46,4 17,2
Colémbia 34.668,6 38 21.593,2 3,1 37,7 6,1
Chile 109.614,0 11,9 86.913,0 12.4f =207 10,5
Equador 1956.342 6 21,3| 142.648,1 20,3 -27,0 24,4
México 204719 3.2 8.492,9 1,2 -71,2 97
Paraguai 20.104,6 2,2 18.502,1 2,6 -8,0 07
Peru 147.142.9 16,0 98.617 1 14,0 -33,0 225
Uruguai 65.473,5 7.1 40.767,2 5.8 =377 11,5
Venezuela 43.207,6 47 87.631.8 12,9 1028 -20,6
R.Dominicana 24.164,1 26| 360.7986 4.4 275 -3,1
Total 917.907.8 100,0] 702.324,6 100,0 -23,5 100,0
Fonte: ALADI.
TABELA 3.7
FLUXO DE OPERACOES
ANOS 2002-2003
Valores em milhares de Dolares e Porcentagens
Paises 2002 2003 Variacao {%)

Argentina 272.501,6] 197.4004 -27.6

Bolivia 43.909,2 42.176,0 -39

Brasil 575.817,9] 425.685,0 -26,1

Colémbia 99.454 .6 70.257,9 -29,4

Chile 161.530,6| 128.793,6 -20,3

Equador 207.389,0] 155.007,6 -25,3

México 66.000,6 28.989,7 -56,1

Paraguai 31.050,4 55.599,7 78,1

Peru 163.881,6] 115.303,0 -29,6

Uruguai 110.800,1 61.962,3 -44,1

Venezuela 79.316,0 92.675,3 16,8

R.Dominicana 24,164 1 30.798,6 27,5

Total 1.835.815,7| 1.404.649,1 -23,5

Fonte: ALADI.
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A tabela 3.7 nos mostra que também houve uma reduco quase que generalizada do fluxo de
operacdes (débitos mais créditos) dos palses-membros comparando 2003 a 2002.

Com relagdo ao grau de utilizagio do CCR em cada pais, através da tabela 3.8 também
verificamos que apenas Venezuela e Reptiblica Dominicana tiveram aumento de suas médias de

utilizagéio do Sistema na comparagio de 2003 a 2002

TABELA 3.8
RELACAO ENTRE PAGAMENTOS DA COMPENSACAO E
COMERCTO INTRA-REGIONAL

ANOS 2002-2003

Valores em milhdes de Délares e em Porcentagens

2002 2003
Paises Débitos  Importacdes % Débitos  Importagtes %
() (2) (1/2) (1) (2) (1/2)

Argentina 129,2 3.308,0 39 941 57274 1.6
Bolivia 39,6 1.033,7 3,8 29,4 8754 34
Brasil 79,9 8.722,6 0,9 42,8 8.681,2 0.5
Colémbia 34,7 3.364,5 1,0 21,6 3.690,3 0,6
Chite 109,6 5.995,8 1,8 86,9 7.235,7 1,2
Equador 195,3 2.558,0 7.6 142,6 2.657,2 5,4
México 29,5 5.467.5 0,5 85 6.277,7 0.1
Paraguai 20,1 962,3 2.1 18,5 1.248.8 1,5
Peru 147 .1 3.047,9 4,8 98,6 34124 2,9
Uruguai 65,5 1.060,4 6,2 40,8 1.119,6 3,6
Venezuela 43,2 2.990,0 1.4 87,6 1.810,6 4.8
R.Dominicana 242 1.640,0 1,5 30,8 1.297,9 2.4
Total 917,9 40.150,6 2,3 702,3 44.034,1 1,6

Fonte: ALADI
Nota: as cifras de comércio do ano de 2003 sdo estimadas.

Por outro lado, verificamos que a perda de eficiéncia do CCR também se deve 4 queda do
grau de compensagio global multilateral, que apresenta tendéncia declinante desde 1992. Esse fato
esta associado com o aumento da relagdo “transferéncias antecipadas/operagdes cursadas”, que
cresceu de 1989 até 1997, caiu levemente no biénio 1998-99 e voltou a crescer nos anos posteriores
(Ver coluna 5 da tabela 3.5).

Esse aumento das transferéncias antecipadas vem ocorrendo porque grande parte dos bancos
centrais-membros, devido ao maior nivel de suas reservas externas, da maior liquidez internacional

dos anos noventa ¢ a fim de evitar o aumento dos custos derivado da elevacéo do spread entre a taxa
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de juros cobrada diariamente sobre os saldos devedores no CCR ¢ as taxas que se obtém no mercado
internacional pela colocagfio das reservas (Ver tabela 3.9), estdo voluntariamente pagando seus
débitos antes do final do perfodo quadrimestral. O resultado vem sendo o aumento das transferncias
de divisas em relag3o as operagbes cursadas, pois os pagamentos antecipados, como sio efetuados
antes do fim do periodo quadrimestral, ndo sio compensados muitilateralmente.®®* Assim, enquanto
em 1990 para cada US$ 100 cursados pelo CCR apenas TS$ 34,6 tinham que ser transferidos, em
2003, o valor de divisas necessarias para aquele mesmo valor passou a ser US$ 75,2, Dessa forma, a
utilidade do CCR como poupador de divisas vem perdendo importancia, uma vez que os
pagamentos vém sendo efetuados antecipadamente, quase que diariamente. Com isso o CCR deixou
de cumprir com um de seus objetivos, qual seja, o de reduzir o fluxo internacional de divisas
conversivels entre os paises-membros.

Confirmando a perda de eficiéncia da compensagio multilateral provocada pelo aumento das
transferéncias antecipadas, dados mostram que caso ndo tivessem sido efetnadas transferéncias
antecipadas em 2002, o Grau de Compensagio Multilateral Global, que foi de 28,1%, teria sido de
46% {(grau de compensa¢do "potencial"). Assim, a economia de divisas que nesse ano foi de
aproximadamente US$ 258 milhdes, poderia ter sido de US$ 422 milhdes.*

Segundo ALADI (2003 A), "a evolucio do Grau de Compensacio Multitateral Global reflete
o grau de equilibrio comercial das opera¢des cursadas pelo Convénio, indicando que nesses ultimos
anos o grau de compensa¢io nfo apenas se reduziu pelo incremento das transferéncias antecipadas,
mas também pelo aumento do desequilibrioc nos saldos comercias, sendo importante o {...)
incremento do desequilibrio no caso do Brasil'.*® Como vimos, esse problema ji tinha sido
detectado por Ocampo (1984) quase duas décadas antes.

Na tentativa de corrigir tal situagio, na XXXIII Reuniio do Conselho para Assuntos
Financeiros ¢ Monetarios da ALADI, ocorrida em 1998 na cidade de Washington, EUA, foi feita
uma modificagio no regulamento do Convénio. Decidiu-se substituir, a partir do primeiro
quadrimestre de 1999, a PRIME pela LIBOR como base de calculo da taxa de juros do CCR. Como
observamos pela tabela 3.9, conseguiu-se assim reduzir o spread entre as taxas de juros do CCR e a
Taxa de Remuneragio das Reservas em um ponto percentual com relagio ao ano anterior. J em
2000 esse spread voltou a aumentar, mas a caiu levemente ou permaneceu constante nos anos

seguintes.

52 Boletim Mercosul, n° 30.
¥ ALADI (2004: 12).
# ALADI (2003 A:11).
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Frente 2 situa¢fo descrita, iniciaram-se discussdes a respeito da conveniéncia ou nio de se

manter o Sistema ¢ de possiveis mudangas para adapti-los aos novos tempos.

TABELA 3.9
COMPARATIVO ENTRE A TAXA DE REMUNERACAO DAS RESERVAS, CUSTO DE
CAPATACAO E O CUSTO DO CCR
PERIODO: 1986 — 2003

Remuneracdo | Custo de

das Reservas’ | Captacdo ° | Custo CCR *| Spread °| Diferenga % °
1986 6,79 6,92 7,54 0,75 11,02
1987 6,78 6,92 7,35 0,56 8,22
1988 7,79 7,92 8,34 0,55 7,04
19898 9,38 9,50 9,77 0,40 4,21
1990 8,33 8,46 9,01 0,68 8,12
1991 6,44 6,56 7,66 1,22 18,99
1992 3,88 4,00 5,64 1,77 45,55
1993 3,27 3.40 5,40 2,13 65,10
1994 4,19 4,31 6,36 2,17 51,88
1995 6,15 6,27 7,50 1,35 2203
1996 5,49 5,61 7,45 1,96 35,71
1997 5,61 5,74 7,59 1,88 35,18
1998 5,60 573 7,53 1,93 34,42
1999 5,53 5,65 6.44 0,91 16,48
2000 6,32 6,45 7,57 1,25 19,72
2001 3,58 3,70 4,83 1,25 34,82
2002 1,73 1,88 2,84 1,11 63,93
2003 1,11 1,24 222 1,11 99,35

Fontes: Sishacen (Ptax 800); Sicap/Aladi.

Elaboraciio: Banco Central do Brasil/Derin/Direc/Sucov com modificagdes feitas pelo
autor.

Notas:

1) Ano de 2003: acumulado de janeiro a dezembro;

2) Taxa anual de remuneragio das reservas calculada pela média da Libid
(aproximadamente 1/8 abaixo da Libor) de 4 meses, para periodos coincidentes com os
guadrimestres do CCR;

3) Custo anual de captagio baseado na taxa Libor de 4 meses, para periodos coincidentes
com os quadrimestres do CCR;

4) Custo anual CCR calculado pela média dos 3 quadrimestres da Taxa CCR (até ¢ final
do ano de 1998, calculado como 90% da PRIME do banco de maior ativo na praga de
Nova York. A partir de janeiro de 1999, Libor 4 meses + 1 ponto percentual);

5) Diferenga entre o Custo CCR ¢ a Taxa de Remuneragio das Reservas.
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3.2.2 DISCUSSOES PARA MODIFICAR O CCR.

Segundo o Banco Latino-Americano de Exportagdes (BLADEX), o novo ambiente
econdmico regional dos anos noventa, caracterizado tanto pelo elevado aumento das transagbes
comerciais entre os paises membros do Convénio, como pelo aumento da liquidez internacional
nessa regifio, fez com que tanto as instituigdes financeiras como os bancos centrais desses paises
tivessem que adotar modificacdes na execugdo de suas atividades para se adaptarem a esses novos
tempos. Nesse sentido, os servigos bancarios daquelas instituigdes sofreram reformas para poderem
viabilizar o citado aumento das transagdes intra-regionais e, como vimos, os bancos centrais
passaram a realizar pagamentos antecipados & compensagio multilateral, por disporem de maior
liquidez e para reduzirem seus custos financeiros.®

O BLADEX critica o fato de que, apesar dessas mudangas, certas disposi¢des previstas nas
regulamenta¢des do Convénio dificultaram a realiza¢fio de outras medidas necessarias para adapta-
lo a0 novo ambiente, 0 que acabou contribuindo para a redugio da cobertura do CCR nas transacdes
intra-regionais realizadas nos ultimos anos.®

Devido a tais problemas, a banca comercial associada i3 Federagfio Latino-Americana de
Bancos (FELABAN) e os bancos centrais membros do CCR iniciaram em 1997 um processo de
revisio do CCR, visando avalia-lo e sugerir medidas destinadas a seu aperfeicoamento.

Em 1999, os 6rgios de administragdo do Convénio realizaram uma consulta com todos os
bancos centrais membros para saber suas considerages sobre o funcionamento do CCR na década
de noventa. Nessa ocasifio, a maioria desses bancos mostrou-se favoravel a manutengio do
Convénio em seus termos entfio vigentes, por considera-lo util para a efetuagfio das transacdes intra-
regionais, e também se destacou a importdncia de se continuar perseguindo seu aprimoramento ¢
eventual adaptagio ou flexibilizacio.

Assim, na j4 citada XXXIII Reunido do Conselho para Assuntos Financeiros e Monetarios da
ALADI, decidiu-se encarregar a Secretaria-Geral dessa Associagdo para elaborar um estudo sobre
medidas necessdrias a um possivel aperfeicoamento do CCR via a co-participagio de outras
instituicBes financeiras latino-americanas na cobertura do risco bancirio. Para esse estudo a
Secretaria realizou consultas com o BLADEX e com o Comité Latino-Americano do Comércio
Exterior (CLACE) da FELABAN., Com relagdo as delegag¢des, o Banco Central do Brasil mostrou-
se favoravel a que o BLADEX apresentasse suas propostas de como reduzir os riscos dos bancos

centrais através de sua participagiio no Convénio.

® ALADI (1999: 4 ¢ 5).
% Jdem 4 nota anterior.
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O BLADEX, que considera 0 CCR como um mecanismo relevante para a sustentagdo dos
acordos da ALADI e para estimular o desenvolvimento das relagdes entre as institui¢des financeiras
da regido, iniciou um estudo sobre sua possivel participagfio no funcionamento desse Convénio. Das
reunides técnicas entre seus funcionarios e os da Secretaria-Geral, surgiu um anteprojeto sobre a sua
incorporagio ao CCR. Este propunha que a participagio do BLADEX no Sistema objetivasse
complementar ¢ fortalecer a Garantia de Reembolso dada as instituigSes autorizadas pela efetivagio
de operagdes cursadas sob o CCR, através de seu aval direto a essas operagdes ou através da criagio
de um Fundo de Garantia, criado com sua participagdo. Definia também que as demais garantias (de
Conversibilidade e de Transferibilidade) continuassem a cargo dos bancos centrais membros®’.

Com tal proposta visava-se atender tanto as demandas de varios bancos centrais membros
que queriam diminuir 0s riscos em que incorriam por participarem do Convénio, como manter as
garantias de Reembolso, Transferibilidade e Conversibilidade, apoiando € estimulando as relagdes
entre as instituigdes autorizadas.

Ademais, o BLADEX se disp6s a financiar os saldos devedores da compensagdo multilateral
dos paises que ndo estivessem em condi¢des de fazé-lo, as instituigGes autorizadas que tivessem
esgotado suas linhas de crédito concedidas por seus respectivos bancos centrais e os pagamentos
antecipados.

Também sugeriu naquela rennifio a incorporagiio dos paises da América Central e do Caribe
ao CCR. As Garantias de Conversibilidade, de Transferibilidade ¢ de Reembolso dos pagamentos
entre esses novos membros seriam proporcionadas pelo BLADEX. Quanto aos pagamentos entre os
novos e antigos membros, 0o BLADEX s6 assumiria a Garantia de Reembolso. Por fim, 0o BLADEX
propds incorporar entre os instrumentos e operagSes auforizadas as operagtes de factoringg'g e de
forfaiting®, nas quais ele atuaria como Agente Regional.

A proposta do BLADEX foi apresentada as delegagdes na XL Reunifio da Comissio
Assessora de Assuntos Financeiros e Monetarios da ALADI (CAFM), realizada em abril de 2000
em Montevidéu, Uruguai. Por considera-la um tanto complexa, a CAFM solicitou a realizagdo de

um estudo que a examinasse melhor e que abarcasse também outros "pontos de sensibilidade dos

¥ ALADI (1999: 1 ¢ 2).

% Operagdes de factoring consistem no desconto de faturas comerciais derivadas de vendas intra-regionais de bens ou
Servigos.

¥ OperagBes de forfaiting se referem ao desconto de instrumentos financeiros de longe prazo, derivados de operages
comerciais, avalizados por uma instituic@o autorizada.
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bancos centrais sobre diferentes aspectos do Sistema de Pagamento que, eventualmente, requeiram
adapta-lo ou adequa-lo as condigBes e circunstancias atuais e previsiveis".”

Tal estudo, a que nos referiremos mais a frente, foi feito pelo consultor Dr. Ricardo Pascale e
apresentado na XLI Reunifio da Comissdo, realizada em marco de 2001 em Montevidéu, Uruguai.
No que se refere a proposta do BLADEX, Pascale considerou conveniente estuda-la, assim como
consultar também outras institui¢es financeiras regionais e internacionais a fim de verificar se
teriam interesse em atuar como avalistas das instituigdes autorizadas em relagfio aos bancos centrais
nas operac¢des cursadas sob o CCR.

Na XLII Reunifio da Comissdo, realizada em marco de 2002 em Montevidéu, novamente foi
discutida a proposta do BLADEX. Explicando aos bancos centrais como seria sua possivel
participagio no mecanismo, afirmou que a sua atuagéo néo lhes trariam custos adicionais, mas sim
as instituigdes autorizadas, as quais pagariam por sua intermediagfo. Aos bancos centrais caberia
apenas estender as garantias de conversibilidade e de transferibilidade ac BLADEX.

Alguns bancos centrais colocaram-se contra a incorporagdo do BLADEX ao Sistema.
Disseram que "ndo era pertinente selecionar operagdes ¢ instituigdes, pois isso implicaria qualificar
as instituictes autorizadas ¢ as operagdes como de primeira € segunda categorias”.”’ A Comissio
acabou por decidir que os bancos centrais interessados na proposta do BLADEX teriam que
negocia-la com este de forma bilateral e por fora do Convénio.

Na XLIII Reunifio da CAFM, a Secretaria apresentou um documento para reconsideragio das

propostas do BLADEX, mas os paises-membros resolveram n#o tratar desse assunto pois, segundo

eles, essa instituicio nfio entrou em contato com eles desde a ultima Reunifio da CAF M.

PROPOSTAS DOS BANCOS CENTRAIS
Em 1999, a Secretaria-Geral da ALADI realizou uma consulta com todos os bancos centrais

membros para que esses expusessem suas consideragdes a respeito do funcionamento do mecanismo
e suas sugestdes de como adequar ¢ CCR 20s novos tempos.

Nessa oportunidade, o Banco Central do Brasil, assim como outras autoridades monetarias,
manifestou sua preocupagdo com relagio & exposiclio ao risco bancario que o CCR impunha aos

bancos centrais quando estes permitiam a canalizagdo de operagBes sob esse mecanismo. O BCB

% ALADI (2001 A: 1).
*t ALADI (2002: 4).
2 ALADI (2002 & 2003 B).
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considerava que a assungio pela autoridade monetaria do risco bancério era um erro, porque dessa
forma nfio estimulava as instituigdes financeiras autorizadas a avaliar e assumnir seus proprios riscos.

Assim, na XL Reunido da CAFM, o BCB apresentou sua proposta de eliminar, de forma
gradual, o risco bancério assumido pelos bancos centrais. Isso seria feito através da redugio gradual
do percentual dos riscos comerciais garantidos pelos bancos centrais as operag8es cursadas sob o
amparo do CCR.

Essa proposta seria discutida na XLI Reunifio da CAFM, mas néo o foi porque nessa ocasifo
a delegagfio brasileira considerou que suas demandas estavam contempladas na proposta de
flexibilizar a garantia de reembolso apresentada pelo Dr. Pascale. Assim, apenas esta proposta foi
abordada naquela reunido.

Na XLII Reunido da CAFM voltou-se a discutir questdes relacionadas aos riscos inerentes
aos sistemas de pagamentos. Nesse encontro, a Comissfio contou com um documento contendo um
resumo das analises sobre aquele tema apresentadas pelos Bancos Centrais da Colémbia, do Peru, da
Venezuela ¢ do Brasil. Abaixo, destacam-se as propostas feitas pelo primeiro daqueles bancos,

divulgadas no relatério dessa e da XLIII Reunifio da CAFM.

1) Revisdo das linhas de crédito bilaterais

O Banco da Republica da Colémbia (BRC) propds a redugdio do valor das linhas de
crédito bilateral, cnja utilizagfio, nos tltimos, anos tem se mostrado bem abaixo dos niveis
disponiveis. Segundo tal banco, um bom controle do Sistema depende da correspondéncia
de seus pardmetros com a realidade, o que, como dito, nfio vem ocorrendo com relaglio a
ntilizacio dessas linhas e a efetivagio dessa redugfio também permitiria diminuir a exposigio
ao risco de crédito de forma transparente, sem afetar o volume canalizado pelo Convénio.

Um banco central foi contra a proposta, pois considerou que a situagio atual de baixa
utilizagiio do Convénio poderia se reverter, o que levaria a necessidade de alterar novamente
tais linhas de crédito. Por outro lado, outros bancos centrais aceitaram a sugestio do BRC.

Nesse sentido, houve modificagSes nas linhas de crédito entre os Banco do México € o
Banco Central da Republica Dominicana, assim como na linha entre o Banco da Republica

da Coldémbia ¢ do Banco Central da Republica da Venezuela.

2) Fxigibilidade imediata das importdncias que excedem os limites bilaterais de crédito
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Outra sugestdo do BRC foi quanto a tornar automético o pagamento, pelo banco central
devedor, do excesso incorrido nas linhas de crédito. Atualmente é o banco central credor que
toma a iniciativa de requerer tal pagamento.

A Comissio, devido ao interesse manifestado pela maioria, solicitou ao BRC que
formulasse uma proposta formal dessa modificagfio para ser tratada na prdéxima reunido da
Comissdo.

Na XLIII Reum#o da CAFM, essa proposta foi aprovada ¢ decidiu-se que tais
modificagdes passardio a vigorar a partir de 1° de janeiro de 2004. Assim, ficou estabelecido
que quando um banco central exceder a linha de crédito que tem firmada com outro banco
central, a exigibilidade de pagamento serd automatica para o devedor, que devera efetua-lo
dentro de um prazo de 5 dias tteis apds ter-se produzido o excesso, sem necessidade de
qualquer requerimento. Tal pagamento podera ser feito mediante transferéncia ou através da
utilizagio multilateral das margens de linhas de crédito. Com isso, eliminaram-se as linhas de

crédito extraordinarias,

3) Estabelecimento de um limite a mdxima exposicdo (ou posigdo devedora) multilateral

liquida de um participante

O BRC, como forma de minimizar os riscos do sistema, sugeriu o estabelecimento de
um limite multilateral como porcentagem sobre o montante das linhas de crédito bilaterais de
cada pais, para que quando algum dos participantes ultrapassasse esse limite, tivesse que
efetuar transferéncias antecipadas aos paises credores, na propor¢do dos saldos devedores,
até reduzir o valor excedido.”

A Comissdo, por considerar que o risco do sistema sera minimizado com a efetivagio

das propostas expostas nos itens 1 ¢ 2, adiou a consideragio dessa proposta.

4) Reducdo do periodo de compensacdo

Devido aos altos montantes de transferéncias antecipadas verificados j4 ha algum tempo,
o BRC considerou ser conveniente reduzir o prazo de compensagdo de quatro para um més.
Tal mudan¢a contribuiria para diminuir a exposicdo ao risco de crédito mediante a
diminuigdo do prazo para o cumprimento final das obrigagtes. Ainda segundo aquele Banco,
isso ndo geraria maiores transtornos operacionais, nem no fluxo de caixa das Reservas

Internacionais de cada banco central membro.

? ALADI (2002: 5 € 6). e W g%ﬁ
S - ¥ ??'.{ !



Apesar do apoio dos Bancos Centrais do Brasil, do Chile e do México, a majoria das
comitivas colocou-se contra tal proposta e, desse modo, a Comissiio decidiu que ndo se
deveria reduzir o prazo de compensagfio, ainda que fosse para um periodo trimestral, visto
que tal medida iria contra o objetivo do Convénio de minimizar as transferéncias monetarias

na regiao.

5) Taxa de juros do CCR
O Banco Central da Bolivia (BCBo) também defendeu a redugfio da taxa de juros

aplicada a operagBes cursadas através do CCR, pois o elevado nivel dessa taxa estimula as
transferéncias antecipadas, dificultando a reduglo da transferéncia de divisas entre os bancos
centrais.

A proposta da Bolivia era que no calculo da taxa de juros do CCR, fosse eliminado o
ponto percentual adicionado a LIBOR a quatro meses.

Apesar do apoio da Comissdio Assessora, ndo s¢ conseguiu o numero minimo de
votos para levar tal proposta a apreciacdo do Conselho de Assuntos Financeiros e

Monetarios.

3.2.3 ESTUDOS SOBRE O CCR

A tendéncia declinante de utilizagio do CCR motivou a Secretaria-Geral da ALADI a

requerer um estudo visando identificar eventuais medidas ou agdes que pudessem ser empregadas

pelos bancos centrais membros para aperfeigoar ou, se fosse o caso, adaptar o Sistema as condigdes

internacionais vigentes, recuperando assim sua funcionalidade.

Um desses estudos, intifulado: "Analisis y Recomendaciones sobre el Convénio de Pagos y

Créditos Reciprocos de la ALADI" *, foi apresentado aos participantes da XLI Reunifio da

CAFM.” A principal tese nele defendida é que o CCR é e continuar sendo um instrumento 1til

para a cooperagio financeira ¢ monetaria intra-regional, mas estas nio devem se limitar a ele, ou

seja, propde que ambos os tipos de cooperagdo sejam aprofundados € ampliados. Também coloca

que a principal questdio a orientar a cooperagio financeira com vistas a facilitar o comércio deva ser

a necessidade de se reduzirem os riscos de pagamentos, em substituigiio a questio da liquidez

externa, que norteou a gesto do Convénio desde suas origens.

** O estudo foi realizado pelo consultor Dr, Pascale.
* ALADI (2001: B).
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Com relagéio a Garantia de Reembolso, defende sua manutengdo na atual situagio, na qual
pode ser limitada ou ampliada pelos bancos centrais membros, segundo suas necessidades. A
justificativa para a defesa da permanéncia dessa garantia € que, na eventual ocorréncia de situagdes
de maior risco, €la € um mecanismo fundamental para facilitar € promover o comércio intra-
regional. E sua recuperagio, caso sgja desmantelada, pode ser dificil e demorada.

Caso se opte pela efetivagio da proposta de intensificagiio da cooperagiio financeira e
monetaria intra-regional, o estudo especifica que haveria a necessidade de se redefinir a atuacdo dos
diferentes participantes do Convénio e dos procedimentos utilizados, € que outros participantes
poderiam ser incorporados. Nesse sentido, propde que os bancos centrais passassem a ter uma agdo
mais intensa na busca de redugiio dos riscos, através de procedimentos e mecanismos de regulacio
financeira ¢ de pagamentos do comércio intra-regional. Sugeriu que a Secretaria-Geral deveria
estabelecer contatos ¢ vinculos com o Bank for International Setlementes (BIS), o qual poderia
prover orientacdes em matéria de riscos. Outra de suas recomendagdes ¢ que se fixe um teto
multilateral de créditos para o CCR.

Enquanto se efetuassem tais ajustes, dever-se-ia manter a Garantia de Reembolso "com a
incorporagiio de alguns elementos tendentes a sua flexibilizagfo, possuindo cada banco central a
capacidade de restringi-la ou ampli-la, bilateraliz-la ou multilateraliza-la, de acordo com suas
proprias necessidades e, quando for o caso, por acordo geral ou parcial".’® Um Banco Central
poderia também suspender, caso fosse de sua vontade, a Garantia de Reembolso do Convénio. Tais
modificagdes, segundo o mencionado estudo, teriam a vantagem de que, em circunstincias
desfavoraveis, a exemplo de crises de liquidez, a Garantia de Reembolso "poderia ser recuperada de
imediato, parcial ou globalmente, de conformidade com as exigéneias que se apresentarem no
contexto econdmico internacional ou regional”.”’

Dessa forma, ainda segundo o citado estudo, efetivar-se-ia "uma nova concepgdo de
cooperagio financeira e monetdria intra-regional, promovendo (..) um incipiente ‘sistema de
pagamentos regional’, que, ao estilo do europeu se adapte gradualmente a nossa propria realidade,
acompanhando com eficicia o processo de integragio™.”®

Ao final da Reunifio, devido a falta de consenso quanto & questio da manutencdo ou

f‘lexibilizas;:ﬁo99 da Garantia de Reembolso, decidiu-se submeter i votagio o artigo 11 do Convénio,

 ALADI (2001 A: 6e 7).

7 ALADI (2001 A: 7).

% ALADI (2001 A: 7).

* Conforme ALADI (2001 B), entende-se por flexibilizagio a possibilidade de que fique a critério de cada banco central
outorgar ou nio esta garantia, ou que os bancos centrais realizem acordos bilaterais.
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0 qual trata desse assunto. O resultado foi pela permanéncia dessa garantia, mas, devido 4 grande
divergéncia de opinides, ficou acordado que esse tema deveria ser analisado pelo Conselho.

QOutro estudo sobre o CCR esta sendo elaborado pela Corporagiio Andina de Fomento {CAF),
banco multilateral do qual fazem parte dezesseis palses, entre os quais o Brasil e que financia
projetos na Ameérica Latina, Esse estudo tem por objetivo identificar os principais inconvenientes ¢
as possiveis medidas que poderiam ser adotas para intensificar o processo de intercAmbio comercial
nos paises da ALADI. Tal trabalho serd apresentado e discutido na XLIV Reunifio da CAFM, a ser
realizada em 2004.

A CAF defende a criagio de um fundo para garantir o pagamento de exportagdes feitas pelos
paises do MERCOSUL e Comunidade Andina, pois considera essa uma forma de viabilizar um
aumento do fluxo de financiamento para o comércio regional. Tal fundo poderia receber aportes da

CAF e do BID.

3.2.4 PRINCIPAIS RESTRICOES IMPOSTAS AQ CCR POR SEUS PAISES-
MEMBROS

Como foi explicado no capitulo 2, as normas gerais do CCR ddo aos bancos centrais
membros a possibilidade de restringirem, em seus paises, tanto as operagdes canalizaveis quanto os
instrumentos utilizaveis no Convénio. Fazendo uso dessa faculdade, em fins da década de noventa,
varios paises-membros comegaram a restringir as opera¢des cursaveis através do CCR, como forma
de reduzir a assungfio de risco em que incorrem por terem que proporcionar a Garantia de
Reembolso a essas operagdes. Vejamos os principais exemplos.

O Banco Central da Argentina (BCA) passou a exigir que o importador de seu pais oun o
banco autorizado deste faga um depdsito antecipado de 100% do valor dos instrumentos de
pagamento cursados sob o CCR e emitidos a partir do dia 4 de janeiro de 1999, como forma de
garantia de cobertura para a importagdo dentro desse Sistema. O valor desse depdsito pode chegar
até a 120% do montante da operacgio, caso seja feito com titulos piliblicos em vez de dinheiro. Dessa
forma suspendeu, na pratica, a Garantia de Reembolso dos titulos cursados através do Convénio.
Antes dessas determinagBes, a realizagio de tal depdsito ja era necessaria, mas nunca superava 30%
do valor da transagio.

Mais do que se proteger contra riscos, pode-se dizer que as motivagdes argentinas para tal
medida foram protecionistas. Depois da desvalorizagio do Real frente ao Délar em janeiro de 1999,

¢ do consegiiente ganho de competitividade dos produtos brasileiros frente aos argentinos, o
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governo daquele pais adotou uma série de medidas tentando dificultar as exportagdes brasileiras
para seu pais, sendo uma delas a restrigio ao CCR.

Devido a protestos do Brasil com relagfo a essa medida, o Banco Central argentino adiou sua
entrada em vigor para os paises do Mercosul, Bolivia e Chile até abril. N#o satisfeito, o Brasil
chegou a admitir a possibilidade de entrar com um processo contra esse pais na Organizagio
Mundial do Comércio (OMC). Com isso conseguiu novamente o adiamento da restri¢io, dessa vez
até junho.'®

Em maio, o BCB sugeriu ao BCA que em vez de impor o depdsito prévio nas operacdes de
importa¢do cursadas sob o CCR, ele passasse a utilizar critérios mais rigoroso na escolha de suas
instituigdes autorizadas. Essa sugestdio foi feita porque o BCA justificou sua decis@io de impor o
recolhimento antecipado dizendo que nfio estava mais disposto a assumir os ris¢os quUe INCOLTIa Nas
operagdes via CCR. Assim, ¢ BCB tentava convencer 0 BCA a desistir definitivamente daquela
idéia, Porém, apenas conseguiu fazer com em junho a medida foi postergada até setembro.

Foi s6 em 1° de novembro daquele ano que aquela medida, a qual ja estava em vigor para os
demais paises-membros do CCR, também passou a valer para os paises do MERCOSUL, Bolivia ¢
Chile em operagdes que excedessem o valor de US$ 100 mil.'”!

Segundo informacgdes da Célmara de Importagio da Argentina, a medida nfio tinha
motivacdes comerciais ¢ sim financeiras. Como a Argentina ndo tinha controle sobre as proprias
entidades financeiras, era necessario que os importadores garantissem seus créditos em 100%. O
Banco Central argentino explicou que como era até bem pouco tempo dependente de dodlares para
manter o regime de conversibilidade, nfio podia gastar suas reservas internacionais para garantir
operagdes do setor privado.'® Depois de impor restrigdes ao mecanismo, a Argentina passou a ter
resultado final credor no Sistema.

Em dezembro de 1999, o Banco Central do Brasil anunciou que a partir do dia 3 de janeiro
de 2000, passaria a ser necessario que os importadores de produtos argentinos, em operagdes de
valor igual ou acima de US$ 100 mil, realizassem o recolhimento antecipado de 100% do valor da
compra, caso quisessem cursar suas operagdes sob o Convénio. Esse recolhimento deveria ser feito
em espécie ¢ ficaria retido no BCB sem remuneragdo. Tal decisdo foi tomada em retaliagio &
medida adotada pelo Banco Central argentino, que prejudicou as exportagdes brasileiras. Segundo

autoridades do BCB, a média diaria de exporta¢Bes para a Argentina via CCR, que alcangou o valor

10 3 futuro do Mercosul (1999).
"l TORRES ¢ CARVALHO (2000: 26),
192 Argentina imp&e mais restrigéies a bens do Brasil (1999).
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de USS 1,310 milhes em outubro de 1999 (as operagdes superiores a US$ 100 mil totalizavam US$
903 mil) cairam em novembro para o valor médio de US$ 301 mil, ¢ ndo foram realizadas operagdes

superiores a US$ 100 mil naquele més.'”

Ainda segundo dirigentes do BCB, os resultados das
medidas adotadas primeiro pelo BCA e depois pelo BCB teriam efeitos piores para a Argentina.

Em sua circular N° 2982, de 11 de maio de 2000, o0 BCB apresentou novas medidas para
dificultar a utilizagiio do CCR. As novas normas restringiram o curso sob esse mecanismo as
importagdes € as exportagdes realizadas para pagamento e recebimento, respectivamente, em até 360
dias. Acima desse prazo, as operagdes ndo mais poderiam ser realizadas via CCR. E a partir do dia
15 daquele mesmo més, o0 BCB também passou a exigir o depdsito prévio integral do valor referente
a importagio cursada sob o Convénio. Apenas as importacdes provenientes de paises do Mercosul,
Bolivia e Chile € que nfo excedessem o limite de US§ 100 mil, seriam dispensadas do recolhimento
antecipado. Essas medidas visavam reduzir as operacdes em que o Banco Central é co-responsavel
pela boa liquidagio dos instrumentos do CCR.

Mais de dois anos depois, em sua circular N° 3.158 de 25 de outubro de 2002, o BCB decidiu
elevar para US$ 200 mil o valor das importagdes provenientes da Argentina isentas da necessidade
de se efetuar o recolhimento antecipado. Ademais, passou a permitir o curso de operagbes de
importagio ¢ exportacio da Argentina com prazo superior a 360 dias, dentro de uma sistemadtica de
reembolso ndo-automatico, ou seja, o pagamento aos exportadores estd condicionado ao prévio
recebimento pelo BCB na liquidagiio das compensag¢Ges multilaterais quadrimestrais. Por fim,
facultou a renegociagio de créditos pendentes da Argentina relativos a exportagdes brasileiras € sua
insercdo no CCR, também dentro da sistematica de reembolso ndo-automatico.

Ainda no mesmo més, o0 BCB editou a circular N° 3.160, através da qual estendeu a todos os
demais paises-membros do Convénio a permissio para que fossem canalizadas operagdes de
importagio e exportagdo com prazo superior a 360 dias, também sob a condigdo do reembolso nio-
automatico.

Os motivos ¢ conseqiiéncias dessas mudangas nas normas brasileiras de utilizacfio do CCR
serfo vistos e discutidos no proximo capitulo.

A Venezuela limiton em 180 dias o prazo maximo de suas operagdes através do CCR. Outros
paises que restringiram a utilizag¢fio do CCR foram a Colémbia ¢ o Equador.

A Secretaria também propds a uniformizagdo das regulamentacdes internas pelos paises-

membros. Como esperado, os bancos cenirais nfio concordaram com tal proposta, defendendo que

19 ALZEMA (1999).
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deve ser mantida a possibilidade de cada um deles estabelecer as regras internas de utilizagdo do
CCR.

3.3 0 DESEMPENHO DO CCR NO BRASIL'™

Nesta segfio veremos como o Brasil utilizou o CCR para canalizar suas transagdes comerciais
com os demais paises da ALADI e Repiblica Dominicana durante o periodo 1980-2003. Também
veremos alguns dados recentes relativos aos resultados desse mecanismo para seus diferentes paises-

membros, destacando-se a posi¢do do Brasil,

3.3.1 0 CCR E AS EXPORTACOES E IMPORTACOES BRASILEIRAS

Na década de noventa, a importincia da ALADI e Reptiblica Dominicana como destine para
as exportacdes brasileiras aumentou com relagfio 4 década anterior, passando de uma média de
12,3% para 21,3%, respectivamente. Vejamos como o CCR foi utilizado nessas transagdes, tomando
para isso dados fomecidos pelo BCB, os quais abarcam o periodo entre os anos de 1980 e 2003.

Pela tabela 3.10, notamos que a participagdo do CCR para canalizar as exportagdes
brasileiras destinadas aos paises da ALADI e Republica Dominicana foi significativa durante os
anos oitenta, principalmente no final desse periodo, quando o grau de utilizagiio foi superior a
100%.'” Isso se deveu em parte ao fato do Brasil, em meados daquela década, ter tornado
obrigatéria a utilizagdo do CCR para cursar todas as transages comerciais com 08 paises-membros,
em contexto internacional de baixa liquidez ¢ de dificuldades ao acesso de linhas de crédito.

J4 a partir do ano de 1990, no entanto, nota-se uma queda sistematica da participagio do
CCR nas exportagBes brasileiras para a regifio. Apesar das vendas para essa 4rea terem crescido até
1997, as exportagdes via CCR vém caindo sistematicamente desde 1993. A suspensdo pelo BCB em
1992 da obrigatoriedade de utilizar esse mecanismo nas operagdes intra-regionais contribuiu para
esse resultado. Assim, as exporta¢Bes brasileiras que sfio amparadas pelas garantias oferecidas pelo
Convénio vém se reduzindo desde o inicio da década de noventa e, em 2003, menos que 3% das
exportagdes brasileiras para os demais paises do CCR foram cursadas através desse mecanismo.

Quanto as importagdes brasileiras (ver tabela 3.11), a ALADI e Republica Dominicana
também aumentaram sua importincia como origem de nossas compras, passando de uma média de

14,0% na década de oitenta para 19,4% na década seguinte. Por outro lado, a utilizagdo do CCR para

1% Baseado em Boletim Mercosul n° 33 ¢ ALADI (2004).
"% Yer notas 2 ¢ 3 da tabela 3.10.
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canalizar os pagamentos devidos, que ja foi superior a 100% entre 1984 ¢ 1992, esta diminuindo
desde 1990, e chegou a apenas 0,5 % em 2002.

As causas desse decréscimo da utilizagdo do CCR tanto nas exportagdes quanto nas
importagdes brasileiras foram as mesmas que responderam por esse comportamento na maioria dos
paises-membros ¢ sobre as quais j4 se discutiu. Devemos ressaltar, no entanto, a deciso tomada
pelo BCB em maio de 2000 de restringir a possibilidade de cursar operagdes tanto de exportacio
como de importagio utilizando o CCR, através da imposicfo de limites de prazo as transacgdes, € da
necessidade, no caso das importacdes, de se recolher previamente o valor referente ao instrumento
de pagamento & autoridade monetiria brasileira, com exce¢io de operagdes que fossem feitas com
paises do MERCOSUL ampliado e que ndo excedessem US$ 100 mil.

Se compararmos o grau de utilizagio do CCR nas exportagbes brasileiras com o grau de
utilizagio desse mecanismo nas importagdes, veremos que estas sempre foram maiores do que
aquelas, com excegdo dos anos de 2001, 2002 ¢ 2003. Assim, durante o periodo 1980 a 2000, o
Brasil oferecen mais garantias as suas importagdes do que recebeu por suas exportacdes.

Através da tabela 3.12, notamos que a participagio do total de operagdes cursadas atraves do
CCR pelo Brasil em seu comércio com a regido vem diminuindo ano a ano desde 1990 e ao final
dessa década estava em menos de 10%. Devido a essa baixa utilizag#o, alteragdes nesse mecanismo
afetam uma parcela reduzida de nosso comércio com a regido. No entanto, apesar de baixa, é
relevante a composi¢do do comércio que pode ser atingido com alteragSes no CCR. Mas isso sera
objeto de analise do préximo capitulo.

Observando a tabela 3.13, vemos que na mator parte do periodo o resultado da balanca
comercial brasileira com a ALADI foi superavitario. Nao se pode dizer o mesmo, no entanto, em
relagéo as operagdes cursadas através do CCR. Nessas acumularmos sucessivos déficits desde 1993,
para o que, segundo 0 BCB, pode ter contribuido as restrigdes a operagdes via CCR colocadas por
outros paises-membros e o fato de o Brasil ter se consolidado como fornecedor tradicional para a
regiio. O Banco Central argentino, por exemplo, em 1999, impds as suas instituigGes autorizadas a
necessidade de efetuar depdsito prévio de 100% do valor das importagdes que cursassem sob o
amparo do CCR, com exceglio para as que ndo superassem US$ 100 mil e fossem feitas com os
membros do MERCOSUL ampliado. Devido ao custo de tal medida, acabou desestimulando a
canalizagio de suas importagdes através do CCR, refletindo assim na utilizagiio desse mecanismo
tanto em seu pais como nos demais paises-membros que para 1a exportavam.

A mudanca da condi¢io de pais devedor para credor liquido ocorreu em 2001, quando o

Brasil passou a ter superdvit nas operagdes CCR. Essa mudanga certamente foi influenciada pela
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restri¢@o ja relatada que foi imposta pelo BCB em maio de 2000 as importagdes brasileiras cursadas
sob o amparo desse mecanismo. Com essa medida, o BCB livrou-se do risco bancério das operagdes
para as quais ha a necessidade de efetuar o recolhimento antecipado e desestimulou o uso de tal
mecanismo para canalizar as importagdes regionais, na medida em que a operagdo passou a ocorrer
como se fosse 4 vista.

Com o resultado credor, 0 BCB passou a incorrer no risco politico, ou se¢ja, no risco dos

bancos centrais dos patses devedores nfio honrarem suas obriga¢des na compensago multilateral.
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‘ TABELA 3.10
CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS
BRASIL - EXPORTACOES CCR - TOTAL ALADI E TOTAL GERAL
PERIODO: 1980 - 2003 *

Valores em milhées de Délares e em Porcentagens

Exportagfas
Participacdo
Exportagbes Exportagdes - das
Exp?:;?tgg-c':es parapPaisg;s do E;:r?ir;?pr‘f ;:0' Variagao Exportagdes Paniclpg;g:éo Exportacdes
Anos e dernais CCR (ALADI - CCR/ de A/R Totais 'do CC.R! para paises
Créditos Cuba + Rep. Comeérelo 23 (%) Brasil Comércio Total| do CCFE!
A) Dam.) (A/B) (%) (C) 2a Exporla_qoes
(B) (AC) (%) Totais
{B/C)(%)

1880 2134 3.475 61,4 20.134 10,6 17,3
1981 2.442 4,232 57,7 -6,1 23.295 10,5 18,2
1982 1.654 2.879 87,5 -0.4 20.181 8,2 14,3
1983 1.964 2.079 24,5 64,4 21.903 9.0 9,5
1984 1.974 2.8%1 69,3 -26,7 27.007 7.3 10,6
1985 2.208 2.258 97,8 41,2 25.639 8,6 8,8
1986 2.065 2552 80,9 -17,3 22.349 9,2 11,4
1987 2.459 3.008 81,8 1,0 26,224 9.4 11,5
1988 3.963 3.758 105.4 29,0 33.790 11,7 11,1
1989 3.813 3.546 107,5 2,0 34.383 11,1 10,3
1990 2714 3.223 84,2 21,7 31.414 8,6 10,3
1991 3.277 4 966 66,0 -21.6 31.620 10,4 15,7
1992 5.034 7.658 65,7 0.4 35.793 141 21,4
1993 4,016 9.206 43,6 -33.6 38.555 10,4 23,9
1994 3.324 9.810 33,9 -22,3 43.545 7.6 22,5
1985 2.870 10.042 28,6 -15.6 46.506 6,2 21,6
1996 2.271 11.001 20,6 -27.8 47.747 4.8 23,0
1997 1.856 13.675 13,6 -34.3 52.994 35 25,8
1998 1.448 13.468 10,8 -20,8 51.140 2,8 26,3
1999 987 10.632 9.3 -13,6 48.011 21 221
2000 876 12.939 6.8 =271 55.086 1,6 23,5
2001 674 12.245 55 -18,8 58.223 1,2 21,0
2002 495 10.002 49 -10,1 60.362 0.8 16,6
2003 (1) 382 13.077 2,9 -41,0 73.084 0,5 17,9
Total 54.901 172.580 31,8 928.984 5,9 18,6

Fente: Bacen com modificagGes feitas pelo autor.
1 - Ano de 2003: acumulado de janeiro a dezembro,
2 - O Comércio reflete 6 movimento fisico e as transagfes CCR refletem o movimento financeiro no
periodo. O impacto do movimento financeiro sobre o movimento fisico ndo se d4 no mesmo momento;
3 - O Comércio reflete exportagdes e importagdes de mercadorias enquante o CCR inclui também
servigos, Assim, a participagio do CCR no comércio estd acima do que realmente &,
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TABELA 3.11
CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS

PERIODO: 1980 - 2003 *

Valores em milhdes de Délares ¢ em Porcentagens

BRASIL - IMPORTACOES CCR, TOTAL ALADI E TOTAL GERAL

Importagées

Participacio

Import_ag:ﬁes Importagtes - das i
COR - | provenientes | Importagdes - ) ImportagBes { Participagao Importagbes
Importa(;c_les de Paises do { Participaggo | Varagdo Totais do CCR/ prove!'uentes
Anos edemais | CCR (ALADI-|  CCR/ de A/B Brasil Comércio | 9€ Paises do

Deébitos Cuba + Rep. | Comércio 2? {%) C) Total 29 CCR/
{A) Dom.) {A/B) (%) ¢ (AC) (%) Importagdes

B) ’ Totais

{B/C) (%)

1980 2.686 2.675 100,4 22.937 11,7 11,7
1981 2.884 3.137 91,9 -8,4 22.091 13,1 14,2
1082 2924 3.286 89,0 -3,2 19.385 15,1 16,8
1983 2154 2.204 97,7 9.9 15.429 14,0 14,3
1984 2275 2.140 1086,3 8.8 13.907 16,4 15,4
1985 1.912 1.614 118,5 11,4 13.167 14,5 12,3
1986 1.957 1.823 107,3 9,4 14.042 13,9 13,0
1087 1.926 1.774 108,6 1,2 15.050 12,8 11,8
1988 2.264 1.857 21,9 12,3 14.603 15,6 12,7
1989 4.095 3.335 122,8 0,7 18.257 224 18,3
1990 4.088 3.577 114,3 -6,9 20.661 19,8 17,3
1981 3.981 3.678 108,2 -5,3 21.041 18,9 17,5
1992 3.905 3.694 105,7 -2,3 20.554 19,0 18,0
1993 4.604 4757 96,8 -8,4 25.256 18,2 18,8
1994 4 586 6.329 72,5 -25,1 33.079 13.9 19,1
1995 5.551 9.975 55,6 -23,2 49972 11,1 20,0
1996 3.942 11.647 33,8 -39,2 53.346 7.4 21,8
1997 4.187 13.028 321 -5,0 59.837 7.0 21,8
1998 2744 12.361 22,2 -30,9 59.837 4,6 20,7
1999 2.026 9.447 21,4 34 49222 4,1 19,2
2000 1.393 11.641 12,0 -44.2 55.783 2,5 20,9
2001 334 10.010 3.3 -72,1 55.581 0,6 18,0
2002 79 8.213 1,0 -71,0 47.232 0,2 17,4
2003 (1) 43 8.165 0,5 -45,6 48.260 0,1 16,9
Total 66.540 140.368 47.4 768.541 8.7 18,3

Fonte: Bacen com modificacdes feitas pelo autor.
Notas: ver notas da tabela 3.10.
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TABELA 3.12
CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS

BRASIL - CORRENTE CCR, TOTAL ALADI E TOTAL GERAL
PERIODO: 1980 - 2003 *

VYalores em milhdes de Délares e em Porcentagens

Corrente
o | Pt | Gorens- || | corene- | (TGRS
Anos | e | R ALADI-| P | e | bresit | GOR /| ALADI sobre
) Cuba +Rep. | o0 ardio (%) (C)  |Comércio Totaf] COMErcio
Dom.) (A/B) (%) *° (AC) % 7 Total
{2)] {B/C) (%)

1980 4.820 6.149 78,4 43.071 11,2 14,3
1981 5.326 7.369 72,3 -7.8 45,386 11,7 18,2
1982 4 578 6.165 74,3 2,7 39576 1186 15,6
1983 4.118 4283 96,1 295 37.332 11,0 1156
1984 4249 4.990 85,1 -11,5 4(3.914 10,4 12,2
1985 4120 3.872 106,4 25,0 38.806 10,6 10,0
1986 4022 4.375 1,9 -13,6 36.391 11,1 12,0
1087 4.385 4,782 91,7 -0,2 41.274 10,6 11,6
1088 6.227 5.615 110,9 209 48.393 12,9 11,86
1989 7.908 6.881 114.9 36| 52640 15,0 131
1990 6.803 6.801 100,0 -13,0 52.075 131 13,1
1991 7.258 8.644 84,0 -16,1 52.662 13,8 16,4
1992 8.939 11.352 787 62| 56347 15,9 20,1
1993 8.620 13.963 61,7] 218 63.811 13,5 21,9
1994 7.910 16.139 a90| 206 76624 10,3 21,1
1995 8.421 20.017 421 142 96478 8,7 20,7
1996 6213 | 22648 o74| 348 101.003 6.1 22.4
1997 6.043 26.703 22,6 -17.5 112.832 54 23,7
1998 4192 | 25829 162| -283| 110977 3.8 23,3
1999 3.013 20.079 15,0 -7.5 97.233 3 20,7
2000 2.269 24.580 92 -38,5 110.869 2,0 22,2
2001 1007 | 22.255 45 510 113.803 0,9 19,6
2002 574 18.215 3,2 -30,4 107.594 0,5 16,9
2003 (1) 425 21.242 2.0 -36,5 121.344 0.4 17,5
Total 121.440 312.948 0,4 1.697.525 7.2 18,4

Fonte: Bacen com modificagfes feitas pelo autor.
Notas: ver notas da tabela 3.10.
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TABELA 3.13

CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS

BRASIL - CCR - SALDO
PERIODO; 1980 - 2003 !

Valores em milhées de Délares e em Porcentagens

Saldo
Saldo -
Paises do
ANOS | n  Saldo| GCR (ALADI sg(')d;;gitf"
F Cuba + Rep.
o Dom.)
11980 -551 800 -2.802
; 1981 442| 1004 1205
" 1982 -1.270 -408 786
1983 -191 125 6.474
5 1984 -301 711]  13.009
2 1985 207 644| 12472
. 1986 108 728 8.306
e 1987 533 1234 11.174
n 1988 1.699 1.901| 19.186
1989 282 212  16.126
¢ 1990 -1.374 -354] 10.752
0 1091 704 1.288| 10579
m 1992 1.130 3.964| 15.239
1993 -588 4449 13.299
™ 1994 -1.262 3480 10.466
3 1995 -2.681 66| -3.466
. 1996 -1.670 -646| -5.599
¢ 1907 -2.331 847| -6.843
; 1998 -1.295 1.107| -8.698
. 1999 -1.038 1.185]  -1.210
a 2000 517 1.298 698
¢ 2001 340 2.235 2.642
& 2002 415 1.788| 13.130
2003 (1) 339 4912 24.824
5 Total 11639 32.213] 160.443

Fonte: Bacen com modificagdes feitas pelo autor.
Notas: ver notas da tabela 3.10.
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A prdéxima tabela (tabela 3.14), mostra dados referentes ao comércio do Brasil em 2003 com
cada um dos paises-membros. No que toca as exportagdes e demais créditos cursados através do
CCR, vemos que a participagfio desse mecanismo, apesar de no geral ser baixa (2,9%), € alta com

alguns paises: 24,5% com o Equador, 11,7% com o Peru ¢ 7,4% com a Republica Dominicana.

TABELA 3.14
CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS
BRASIL - COMPARATIVO CCR — BALANCA COMERCIAL POR PAIS

Valores em milhdes de Dolares

ANO 2003
ExportagGes Importagses Baldos Corrente {4)
CCR - Particip. CCR- Particip. CCR - CCR - Particip.

Créditos {(5) Comércio  Craéditos % | Débitos (5) Comércioc  Débitos % Saldos Comércio | Corrente Coméreio  Corrente %
Argentina 80,0 4.561,1 1,8 248 46732 0,5 552 (1121) 104,8 92344 1,1
Bolivia 214 359,8 59 0,0 5198 0,0 214 (160,0) 214 8795 24
Colémbia 9,8 748,7 1,3 0,0 98,5 0,0 5,8 650,2 98 8472 1.2
Chile 56,6 1.880,3 3.0 19 79786 0,2 547 10827 58,5 28780 2.2
Equador 87.0 355,1 245 0,0 18.9 0,0 87,0 336,2 87,0 3740 23,3
México 54 27413 0,2 00 5328 0,0 54 22084 54 32743 0,2
Paraguai 14,1 1072 2,0 1,8 4748 0,4 12,3 2324 15,9 11819 1.3
Peru 56,9 487,8 11,7 0,0 2338 0,0 56,9 254,0 56,9 7217 7.9
Uruguai 16,8 2265 7.4 0,0 1.7 0,0 16,8 2248 16,8 2282 7.4
Veneziela 232 403,5 58 14,1 5379 2,6 8.1 (134,4) 3r4 9414 4,0
R.Dominicana 11,1 605,7 1,8 00 2758 0,0 11,1 3299 11,1 881,5 1,3

Fonte: Sicap/Aladi; Bacen (Derin/Direc); MDIC/Secex/Decex; Minifaz/SRF.

Elaboragio: Banco Central do Brasil/Derin/Direc/Sucoyv.

1 - Ano de 2003: acumulado de janeiro a dezembro,

2 - O Coméreio reflete o movimento fisico e as transagdes CCR refletemn o movimento financeiro no periodo. O impacto do
movimento financeiro sobre o movimento fisico nfio se di no mesmo momento;

3 - O Comércio reflete exportagdes ¢ importacSes de mercadorias enquanto o CCR inclui também servigos. Assim, a
participagio do CCR no comércio estd acima do que realmente é;

4 - Corrente significa o somatério de exportagdes ¢ importacdes no coméreio e o somatorio de créditos e débitos no CCR;

5 « Créditos ¢ Débitos CCR correspondem aos valores da Conta A ¢ Conta B, respectivamenie, ajustadas pelos pagamentos
antecipados;

6 - Os valores dos débitos CCR do Brasil em relagio ao Uruguai sfo elevados, fungio dos pagamentos das operagdes
triangulares, nas quais impaortagdes de terceiros paises sio pagas ao Uruguai.

Em relagio 4s importacdes e demais débitos canalizados através do CCR, a
representatividade desse mecanismo ¢ insignificante (0,5%).

Observando a coluna referente aos saldos das operagdes cursadas através do CCR, vemos
que em 2003 o Brasil foi credor em todas as suas relagdes bilaterais, ou seja, o Brasil incorreu no

risco politico de todos os demais paises membros desse mecanismo.
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3.3.2 TRANSFERENCIAS ANTECIPADAS

J& vimos como evoluiram as transferéncias antecipadas de uma forma geral no periodo de
1966 a 2003. Agora iremos analisar o comportamento dessa varidvel nas operacdes do Brasil com os
demais paises-membros durante o periodo de 1980 a 2003.

Observando a tabela 3.15 vemos que, de uma forma geral, tanto a participagdo das
liquidagGes extraordinarias (Lex) recebidas no total de exportagdes e demais créditos como a
participacfio das Lex pagas no total de importagdes e demais débitos foram baixas na década de
oitenta. Isso se deveu ao fato de que para o pais, em meio a situagiio de escassez de ddlares, era mais
vantajoso incorrer no diferencial entre as taxas de juros do CCR e de remuneragéo de suas reservas
—diferencial esse que nfio era muito elevado nesses anos—, tendo assim a possibilidade de
compensar grande patte de suas transagdes ¢ poupar ddlares, ao inves de efetuar pagamentos
antecipados.

Tal situagiio comega a se reverter a partir de 1992 (Ver tabela 3.15). Enquanto nesse ano os
pagamentos antecipados representaram 9,5% do total de importa¢Ges ¢ demais débitos, em 1999
atingtram o elevado valor de 59%, mantendo-se praticamente constante em 2000. Também
verificamos que entre 1993 e 2000, a participacio das Lex pagas pelo BCB foi maior que as
recebidas.

Como vimos anteriormente, as razdes para isso foram o aumento do spread entre a taxa de
juros cobrada sobre os débitos no CCR e a taxa de remuneraciio de reservas, aliado a uma
conjuntura favoravel no tocante as reservas brasileiras. Isso fez com que o BCB passasse a adotar a
estratégia de antecipar os pagamentos as compensagdes quadrimestrais, otimizando com isso seus
resultados financeiros. Em 1997, por exemplo, tal estratégia gerou uma economia de divisas de
cerca de US$ 8,3 milhdes, relativa a diferenga entre os juros que incidem sobre os saldos no
Convénio e a remuneracdo das reservas cambiais.'*

Devido a mudanga da condigdio de devedor para credor sofrida pelo Brasil em 2001, a
propor¢io de pagamentos antecipados caiu para 29,2% nesse ano, uma redugio de 50% com relagfio
a0 ano anterior, € em 2002 e 2003, a permanéncia do resultado credor contribuiu para que o pais néo

realizasse pagamentos antecipados.

19 Boletim Mercosul (1997 5).
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TABELA 3.15
CCR - CONVENIO DE PAGAMENTOS E CREDITOS RECIPROCOS
BRASIL - TRANSFERENCIAS ANTECIPADAS
PERIODO: 1980 - 2003 !

Valores em milhdes de Ddlares

CCR - CCR-

Lex Exportagdes e[ Participagdo Importagtes e| Participagéo

Anos Recebidas 2 demais (%) Lex Pagas * pdem%is (%)

Créditos Débitos

1980 69 2134 3.2 329 2.686 12,3
1981 86 2442 3,5 618 2.884 21,4
1982 25 1.654 1,5 541 2924 18,5
1983 90 1.964 4.8 148 2.154 6,9
1984 4 1.974 0,2 52 2275 2,3
1985 28 2.208 1,3 0 1.912 0,0
1986 2 2.065 0.1 0 1.957 0,0
1987 0 2.459 0,0 0 1.926 0,0
1988 44 3.963 1,1 0 2.264 0,0
1989 76 3.813 2,0 30 4.095 0,7
1990 17 2.714 0.6 102 4.088 25
1991 83 3.277 2,5 13 3.981 0,3
1992 727 5.034 14,4 370 3.905 9,5
1993 683 4.016 17,0 984 4.604 21,4
1994 552 3.324 16,6 1.715 4.586 374
1995 487 2.870 17,0 2924 5.551 52,7
1996 447 2.271 19,7 1.954 3942 49,6
1997 330 1.856 17,8 2.564 4187 61,2
1998 370 1.448 25,6 1.585 2.744 57,8
1999 218 987 22,1 1.195 2.026 59,0
2000 331 876 377 812 1.393 58,3
2001 375 674 55,7 98 334 29,2
2002 291 495 58,8 0 79 0,0
2003 232 382 60,8 0 43 0,0
TOTAL 5.568 54.901 10,1 16.033 66.539 24,1

Fonte: SICAP/ALADI; DERIN/DIREC.

Elaboragio: Banco Central do Brasil/Derin/Direc/Sucov;
Notas:

{ - Ano de 2002: acumulado de janeiro a dezembro;

2 - Lex: LiquidagBes Extraordindrias.

3.3.3 O BRASIL COMPARATIVAMENTE AOS OUTROS PAISES-MEMBROS
O Brasil ¢ tradicionalmente o pais que mais utiliza o CCR e também que tem a maior
participacdo relativa no comércio intra-regional.
Pela tabela 3.16, podemos constatar a relativamente alta participa¢iio do Brasil tanto nas

operagbes canalizadas através do CCR como no comércio intra-regional nos anos 2002 ¢ 2003.
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TABELA 3.16
PARTICIPACAO DOS PAISES-MEMBROS NO TOTAL DE OPERACOES DO
CRR E NO COMERCIO INTRA-REGIONAL
Anos: 2002 e 2003

2002 2003
Participagéo Participagao
Participagcdo |no Comércio |Participagdo [no Comeércio
Paises no CCR (%) [(%) no CCR (%) (%)

Argentina
Bolivia

Coldombia 54 8,3 50 7,7
Chile 8,8 12,0 9,2 12,6
Equador 11,3 45 11,0 4,6
México 3,6 10,8 2,1 10,5
Paraguai 1,7 2,1 4,0 2,5
Peru 8,9 5,4 8,2 5,6
Uruguai 6,0 2,4 4.4 2,3
Venezuela 4,3 7.9 6,6 4.8
R.Dominicana 1,3 2,1 2,2 1,5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

e A participagio de cada pais resulta da soma de seus débitos e créditos
individuais sobre a soma dos débitos e créditos do conjunto. Igual procedimento
utiliza-se para o comércio intra-regional.

» A informagdio de comércio corresponde ao intercambio entre os paises
membros do Convénio.

e As cifras de comércio do ano de 2003 sdo estimadas.

Passando para a analise da importancia das relagdes bilaterais de pagamento de cada pais
com os demais (Ver tabela 3.17), verificamos que as mais importantes para o Brasil em 2003 foram
com a Argentina, Equador, Chile e Peru. Notamos também que para a maioria dos paises-membros,

o Brasil é o pais com quem mantém a maior relagdo de pagamentos.
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TABELA 3.17
IMPORTANCIA PERCENTUAL BILATERAL

Ano: 2003
Paises  Arg Bol Chi Equa Mex Par Per Uru Vene R.Dom
Arg 1,5 16,1 10,7 74 4,6 14,2 29,1 11,7 0,0
Bol 1,9 5,2 1,4 0,2 1,3 0,1 1,4 0,0 9,9 0,0
Bra 53,3 14,0 45,4 56,2 18,5 28,6 494 60,5 12,0 54,8
Col 0,5 2,1 14,1 29 0,1 6,8 04 18,4 16,6
Chi 10,5 3,9 9,5 13,1 4,2 16,5 5,6 1,6 0,4
Equa 84 31,1 11,5 14,8 0,0 52 0,2 43 0,0
Mex 11 1,2 29 28 0,2 14 1,6 1,6 26,0
Par 1,3 0,0 1,8 0,0 0,3 0,4 0,0 36,8 0,0
Per 8,3 11,2 14,8 39 54 0,8 24 3,5 2,1
Uru 9,1 0,4 2,7 0,1 34 0,0 1,3 0,1 0,0
Vene 55 24,3 1,1 26 5,1 61,4 2,8 0,2
R.Dom 0,0 7,3 0,1 0,0 27,7 0,0 0,6 0,0 0,0
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: ALADI

A préxima tabela (tabela 3.18) mostra, para cada pais, o saldo multilateral ajustado, o indice
de equilibrio € o grau de compensagao anual para os anos de 2002 e 2003.

O "saldo multilateral ajustado" consiste em adicionar ao resultado da soma dos débitos e
créditos que foram para a compensagdo multilateral no final do periodo quadrimestral, a soma dos
débitos e créditos dos valores que foram transferidos ou recebidos antecipadamente. Assim o valor
desse indicador reflete com exatiddo o saldo do total de operagdes cursadas por cada pais através do
CCR.

Vemos que o Brasil foi o pais que apresentou o maior saldo credor tanto em 2002 como em
2003, apesar deste ter caido 18,25% com relagdo a 2002. Destaque-se que desde 2001 o Brasil € o
pais que assume a maior parte do risco politico do CCR.

Outro indicador apresentado nessa tabela € o "indice de equilibrio”, que expressa a relagdo
entre o total de débitos e de créditos, em cifras ajustadas'”’, que cada pais canaliza através do CCR.
E calculado pegando-se o menor daqueles valores e dividindo-o pelo maior. Quanto mais préximo
de 100%, maior sera o equilibrio entre os montantes de débitos e de créditos canalizados pelo pais.

Esse indice caiu para o Brasil em 2003, quando seus débitos, que correspondiam a 16,1% de
seus créditos em 2001, passaram a representarem apenas 11,2% em 2003. Dos paises superavitarios,
o Brasil ¢ o pais que apresenta o menor indice de equilibrio, enquanto que a Argentina apresenta o
maior.

Quanto ao "grau de compensagdio”, ¢ um indicador da economia de divisas do pais

possibilitada pela compensagdio multilateral. Seu valor ¢ obtido dividindo-se o montante

197 Cifras ajustadas s3o as cifras primarias somadas as transferéncias antecipadas.
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efetivamente compensado pelo pais em cada periodo de compensagdo multilateral pelo total de
débitos cursados através do Convénio, tomando-se para isto as cifras ajustadas. 108

Apenas o Brasil apresentou, tanto em 2002 como em 2003, um grau de compensagdo de
100% de suas operagdes CCR. Isto quer dizer que todas as importagdes e demais débitos que foram
realizados por esse pais nesses anos através do CCR puderam ser efetuados sem a necessidade de se
transferir aos exportadores € demais credores os délares correspondentes. Esse resultado é devido
tanto a ndo efetuagdo de pagamentos antecipados pelo pais, como aos seus elevados resultados

credores nas operagdes CCR dos citados anos.

TABELA 3.18
SALDOS MULTILATERAIS (AJUSTADOS), INDICE DE EQUILIBRIO
E GRAU DE COMPENSACAO
Valores em milhares de Délares e Porcentagens
ANOS: 2002 e 2003
2002 2003

Indice de Grau de Indice de Grau de

Equilibrio | Compensagéo Equilibrio | Compensagéo
Paises Saldos (%) (%) Saldos (%) (%)
Argentina 14.029

Bolivia

Colémbia 30.115 53,5 28,4 27.072 44,4

Chile -57.698 47,4 27,1 -45.032 48,2 26,6
Equador -183.296 6,2 4,6 -130.289 8,7 6,2
México 7.057 80,7 23,8 12.004 41,4 43,5
Paraguai -9.159 54,4 35,3 18.596 49,9 14,0
Peru -130.404 11,4 7.4 -81.931 16,9 10,0
Uruguai -20.147 69,2 50,8 -19.572 52,0 46,6
Venezuela -7.099 83,6 9,8 -82.588 5,8 1.1
R.Dominicana -24.164 0,0 0,0 -30.799 0,0 0,0
Total 100,0 28,1 100,0 24.8
Fonte: ALADI

1% Essas trés definigdes estdo conforme ALADI (2003 A: 5 ¢ 7).
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CAPITULO 4: A RELEVANCIA DO CCR PARA AS EXPORTACOES
BRASILEIRAS

Este capitulo tem como objetivo discutir as alteracGes recentes nas regras brasileiras de
uttlizagio do CCR e avaliar seus possiveis impactos sobre as exportagdes brasileiras. Para tanto,
comegaremos analisando algumas caracteristicas do comércio brasileiro com a 4rea coberta pelo
CCR, procurando mostrar a importancia dessa regifio como mercado para as exportacBes brasileiras
¢ como o CCR contribui ou pode contribuir para alavancar essas vendas.

Feito isso, averiguaremos as causas da imposi¢io pelo BCB de restrig@es a utilizaglio desse
mecanismo em 2000 e procuraremos verificar se elas prejudicaram o comércio do Brasil com a
ALADI. Apresentaremos algumas consideragbes a esse respeito provenientes de diferentes setores
produtivos que se disseram prejudicados por tais medidas, bem como a posigio de diferentes esferas
do governo'® com relacgio a essas limitages.

Por fim, serfo vistas as diferentes propostas que foram feitas no sentido de flexibilizar as
limitagdes impostas ao funcionamento do CCR no pais, as agdes concretas tomadas pelo governo e

BCB nesse sentido e seus primeiros resultados.

4.1 0 COMERCIO DO BRASIL COM A ALADI E OUTROS BLOCOS REGIONAIS

Esta se¢do busca esclarecer as caracteristicas que fazem da ALADI um mercado importante
para as exportagdes brasileiras. Para tanto, iremos compara-la aos outros principais blocos regionais
de destino das vendas brasileiras.

Através do grafico 4.1, vemos que entre 1996 a 1999, a Unido Européia se destacou como o
principal mercado para as exportagdes brasileiras, quando entdo perdeu essa posi¢éio para o NAFTA,
Uma das causas que podem explicar essa queda ¢ a perda por parte do Brasil, desde meados da
década de noventa, das preferéncias por seus produtos em diferentes setores do mercado da Unifio
Européia, em razio do avanco das negociagdes desse bloco.' '

Também a ALADI vém perdendo posi¢des como mercado para as exportagdes brasileiras.
Passou do segundo lugar, em 1996, para o quinto, em 2002. Varios séo os fatores que podem ser

apontados para explicar esse mau desempenho, como a crise na Argentina, a redugdo do crescimento

' Foram entrevistados o Secretario de Assuntos Internacionais do Ministério da Fazenda, Otaviano Camuto, ¢ a
Assessora Especial da CAMEX, Maria da Gldria Rodrigues.
HO MARKWALD e MACHADO (1999: 47).
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de varios paises dessa regido e, como veremos mais a frente, as medidas restritivas a utilizacio do
CCR impostas pelo Banco Central do Brasil e de outros paises-membros também devem ter
contribuido para essa queda em alguma medida.

GRAFICO 4.1
EXPORTACOES BRASILEIRAS SEGUNDO REGIAO DE DESTINO
PERIODO: 1996 a 2002
Valores em milhoes de ddlares

20.000 -
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4.000
1996 18997 1998 1999 2000 2001 2002

m——= Nafta —— Aladi Uniédo Européia —— Asia —— Resto do Mundo

Fonte: NEIT/IE UNICAMP com dados da SECEX
Valores FOB

Analisando apenas os mercados da Uméo Européia, NAFTA e ALADIL com excegdo do fato
dos insumos industriais elaborados terem a maior participagio relativa em todos eles, percebemos
que existem entre eles diferengas significativas em termos dos produtos que mais compram do
Brasil e do dinamismo de seus mercados para esses produtos, principalmente quando comparamos a
Unido Européia com os outros dois blocos. Vejamos tais diferengas.

Apesar de ser uma grande importadora de produtos brasileiros, a Unido Européia pode ser
considerada um mercado de baixo dinamismo. Isso porque, como vemos pela tabela 4.1, suas
importagdes provenientes do Brasil sdo pouco diversificadas, com grande peso para produtos mais
simples, destacando-se os insumos industriais e alimentos ¢ bebidas (foram destacados os itens que

tiveram mais que 5% de participac¢do nas exportagdes anuais em pelo menos dois anos). Ademais, o
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principal fator de explicagdo da contragdo ou expansao das vendas brasileiras para esse mercado sdo

as variagdes nos pregos internacionais de commodities agricolas e minerais.'"’

TABELA 4.1

EXPORTACOES DO BRASIL PARA A UNIAO EUROPKIA

Anos: 1996 - 2002

total do ano =100 %
Unido Européia
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
0% 0% 0% 0% 0%

BENS NAO ESPECIFICADOS EM OUTRAS PARTES 0%

COMBUSTIVEIS E LUBRIFICANTES
BEMNS DE CONSUMO DURAVEIS

BENS DE CONSUMO SEMIDURAVEIS
'BENS DE CONSUMO NAO DURAVEIS

0%

20

BENS DE CAPITAL (EXCETO EQUIPAMENTOS DE TRANSPORTE))| 2% 2% 2% 2% 2%
PECAS E ACESSORIOS PARA BENS DE CAPITAL 2% 2% 2% 2% 2% 3%
VEICULOS AUTOMOTORES DE PASSAGEIROS 0% 4% 3% 2% 1% 0%
PECAS PARA EQUIPAMENTOS DE TRANSPORTE 4% 4% 4% 4% 5% 4%
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE INDUSTRIAL 2% 3% 4% 7% 3% 2%
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE NAQ INDUSTRIAL 0% 0% 0% 0% 0% 0%
TOTAL 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: elaboracde da autora com dados do NEIT/ IE UNICAMP, cuja base primaria foram dados do MDIC.

Quanto ao NAFTA, notamos pela tabela 4.2 que as vendas brasileiras para esse mercado sdo
bem mais diversificadas, com participag¢do significativa tanto de produtos mais simples como de
produtos de maior valor agregado, destacando-se as exportagdes de insumos industriais elaborados,
bens de consumo semiduraveis, alimentos e bebidas, bens de capital e pegas para equipamentos de
transporte. Ressalte-se que a participagdo das exportagdes brasileiras de produtos mais elaborados
para esse mercado vem aumentando nos ultimos anos, a exemplo das vendas de veiculos
automotores de passageiros.

Ja a ALADI, como podemos ver pela tabela 4.3, importa do Brasil principalmente produtos
de maior valor agregado. Insumos industriais elaborados, bens de capital, veiculos automotores de
passageiros e pegas para equipamento de transporte responderam por 70% ou mais das exportagoes
totais do Brasil para os demais paises desse bloco nos anos entre 1996 a 2002. Esse padrio de

comércio deve estar em alguma medida relacionado a fatores como a proximidade geografica, a

HIMARKWALD e MACHADO (1999: 47).
101



concessdo de preferéncias comerciais reciprocas, a existéncia do CCR e a uma melhor adaptagéo dos

produtos brasileiros as exigéncias desses paises.

TABELA 4.2
EXPORTACOES DO BRASIL PARA O NAFTA
Anos: 1996 - 2002
total do ano =100 %

NAFTA
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

BENS NAQO ESPECIFICADOS EM OUTRAS PARTES Q% 0% 0%
INSUMOS INDUSTRIAIS BASICOS

| COMBUSTIVETS E LUBRIFICANTES
'BENS DE CONSUMO DURAVEIS
'BENS DE CONS

NAQ DURAVELS

EQUIPAMENTC DE TRANSPORTE NAO INDUSTRIAL 0% 0% 0% 0%
TOTAL 100% 100%  100%  100% 100%  100%  100%

Fonte: elaboragiio da autora com dados fornecidos pelo NEIT/ [E UNICAMP, cuja base priméria foram dados do MDIC

TABELA 4.3
EXPORTACOES DO BRASIL PARA A ALADI
Anos: 1996 - 2002
total do ano = 100%
ALADI
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
BENS NAO ESPECIFICADOS EM OUTRAS PARTES 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

INSUMOS INDUSTRIALS BASICOS 3% 2% 2% 2% 2% 2% '3%

1% 0% 1% 1% 2% 2%

COMBUSTIVEIS E LUBRIFICANTES

BENS DE CONSUMO DURAVELS 2% 2% % 4% 4% %
BENS DE CONSUMO SEMIDURAVEIS 3% 4% 5% %
BENS DE CONSUMO NAO DURAVEIS % 5%

EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE NAO INDUSTRIAL
TOTAL 100%  100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: elaboragdo da autora com dados do NETT/ IE UNICAMP, cuja base primaria foram dados do MDIC.
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A proxima tabela mostra o percentual de exportagdes do Brasil para a ALADI segundo

categoria, para os anos 1996 a 2002. Foram destacadas as categorias que apresentaram participagio

maior que a média na maior parte do periodo. Verificamos que a ALADI ja foi o maior mercado

para alguns produtos brasileiros de maior valor agregado, como bens de capital (exceto

equipamentos de transporte), equipamento de transporte ndo industrial e veiculos automotores de

passageiros. No entanto, a absor¢do por esse bloco de bens brasileiros dessas trés categorias vem

diminuindo, mas ainda representam um mercado importante para esses produtos brasileiros.

TABELA 4.4

PERCENTUAL DE EXPORTACOES DO BRASIL PARA A ALADI

SEGUNDO CATEGORIA

Anos: 1996 - 2002

ALADI

BENS NAO ESPECIFICADOS EM OUTRAS PARTES
INSUMOS TNDUSTRIALS BASICOS

1996 1997 1998 1999 2000 2001
23% 26% 25% 17% 18% 16%
6% 6% 6% 5% 5% 4%

5

BENS DE CONSUMO SEMIDURAVELS

2002
8%
5%

12%

Fonte: elaboragdo da autora com dados do NEIT/ IE UNICAMP, cuja base primaéria foram dados do MDIC.

4.2 IMPORTANCIA DO CCR NO COMERCIO INTRA-REGIONAL.

Como vimos no capitulo 2, canalizar uma ftransagdo sob o amparo do CCR tem como

vantagem para os exportadores o fato de torna-los imune aos riscos bancario e politico. Isso

possibilita uma redugao do custo dessas transagdes, uma vez que dispensa a contratagdo de seguro
de crédito, elimina a triangulagdo bancaria com instituigdes de fora da regifio e, por causa das
garantias de recebimento, reduz o custo dos financiamentos para vendas externas de grande vulto ¢

longo prazo concedidos por bancos publicos e privados, facilitando assim a obtengdo de tais
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112

financiamentos.” © O CCR também se destaca por ser um mecanismo de facil utilizagdo € por

oferecer grande flexibilidade, uma vez que opera com uma variada gama de instrumentos. Por tudo
isso, podemos afirmar que o CCR, além de um mecanismo de pagamentos regional, ¢ um
instrumento de estimulo as exportagdes.

Com base no que foi dito acima ¢ nas caracteristicas ja descritas do comércio brasileiro com
seus parceiros regionais, cabe agora destacar o papel que o CCR tem nesse intercimbio.

Como dissemos, a ALADI ¢ um mercado significativo para os produtos brasileiros de ciclo
longo ¢ € justamente a venda desses bens que freqlientemente requerem financiamento de maior
prazo. Pelas garantias que concede, o CCR ¢ considerado fundamental para alavancar esse tipo de
exportagiio, pois, como explicado, permite que o exportador, dirctamente ou através de terceiros,
conceda crédito de longo prazo ao importador a um custo menor, 0 que o torna mais competitivo.
Muitos desses financiamentos s6 s#o viabilizados por cansa das garantias desse mecanismo. Como
os produtores americanos e europeus t&m acesso a seguro de crédito e financiamentos mais baratos
que os obtidos pelos produtores brasileiros, o CCR ¢ uma forma de amenizar tais desvantagens dos
exportadores brasileiros.

Apesar disso, nem todos sdo favordveis ao CCR. Aqueles que so contrarios a esse
mecanismo afirmam que através dele o Banco Central exerce o papel de agéncia seguradora de
operagdes de coméreio exterior contra riscos de inadimpléncia sem, no entanto, cobrar por isso. Ou
seja, destacam que numa possivel situagiio de inadimpléncia, o prejuizo terd que ser pago pelo BCB
com recursos provenientes dos impostos cobrados da sociedade, recursos esses que ndo estdo
previstos no orgamento da Unifio, Alegam ainda que o Convénic expde os bancos centrais dos
paises-membros a potenciais crises de balango de pagamentos que venham a ocorrer em qualquer
um deles, podendo assim ser o gerador de crises sistémicas na regido. Por fim, hd também quem
diga que o CCR ¢ um mecanismo antiquado, superado pelo desenvolvimento de novas técnicas

financeiras e tecnoldgicas, as quais conferem mais agilidade s transagdes comerciais.' '

4.3 RESTRICOES AO CCR.
Como ja foi dito em capitulos anteriores, em maio de 2000, sem consultar os 6rgéos do
governo ligados ao comércio exterior, 0 BCB limitou o curso sob o CCR as operagdes de comércio

exterior para pagamento/recebimento em até 360 dias. A autoridade monetaria brasileira tambem

"2 Em se¢des posteriores serdo tratadas as Testricdes que o BCB impds a esse mecanismo, alterando suas garantias.
'3 Boletim Mercosul, n° 30.
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passou a exigir o depdsito prévio integral do valor referente as importacdes cursadas sob o
Convénio, sendo dispensadas de tal medida apenas as importagSes provenientes de paises do
Mercosul, Bolivia e Chile e que nfo ultrapassassem o limite de US$ 100 mil.

A decisio do BCB nfio era esperada e surpreendeu outras areas do governo, produtores ¢
exportadores. Obviamente estes iltimos colocaram-se contra as novas regras, argumentando que a
necessidade que tais mudancas traziam de comprar cartas de crédito emitidas por bancos ou de
contratar seguro de crédito aumentariam seus custos, os quais teriam que ser repassados aos pregos
de seus produtos, fazendo-os perderem competitividade.

Com as limitagdes ao CCR, as exportagdes de médio e longo prazo, geralmente de méaquinas,
equipamentos e servigos de engenharia, ndo mais podiam ser canalizadas sob o amparo desse
mecanismo. Isso dificultou suas vendas porque, além de n3o mais ser possivel contar com as
garantias conferidas pelo CCR, a alternativa possivel para essas garantias, o seguro de crédito a
exportagio'', era e ainda & considerada cara para operagdes com os paises da ALADI — pois sio
paises de risco elevado.'”® Assim, como apontam Torres ¢ Carvalho, a gravidade dessa medida
estava no fato de que com ela o Brasil passou a perder competitividade principalmente nos produtos
de maior valor agregado de sua pauta exportadora e justamente nos mercados que mais absorviam
esses produtos.''°

Segundo dados coletados pela Associago Brasileira da Industria de Maquinas ¢
Equipamentos (ABIMAQ) antes das mudangas nas regras do CCR, 42% das exportagdes brasileiras
de maquinaria destinavam-se a paises da ALADI, sendo que 90% dessas vendas foram financiadas
com prazos superiores a 360 dias. Em valores absolutos, em 1999, as vendas de méaquinas para a
ALADI atingiram US$ 1,380 bilhdo. Frente aos provaveis efeitos negativos causados pelas
mudangas no CCR, a ABIMAQ solicitou ac presidente do BCB a revogagéio dessas alteragdes ou a
criagiio de um mecanismo especifico para o setor de bens de capital.

Também a Associagdo Brasileira da Infra-estrutura € Industrias de Base (ABDIB) considerou
que as medidas anunciadas pelo BCB teriam um impacto negativo sobre as vendas brasileiras do
setor de bens e servigos para infra-estrutura destinadas a8 ALADI. Segundo dados da ABDIB daquela
época, 70% das vendas desse setor eram destinadas 4 América Latina e, de acordo com suas
estimativas, apenas no ano de 2000 cerca de US$ 1 bilh#o deixariam de ser exportados devido a

impossibilidade de utilizagio do CCR.'""

"* Consultar item 4.3.2 para ver uma descrigio do que ¢ o seguro de crédito & exportagio.
'S LEITE (2000: 32).

" TORRES e CARVAVALHO (2000: 22 2 27),

"7 MARQUES (2000: 31)
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Esperava-se, contudo, que os efeitos mais graves fossem atingir as exportagdes de servigos,
por serem geralmente de maior vulto, de prazos mais longos e pelo comprador ser, na maioria dos
casos, uma instituicdo publica, a qual apresenta risco maior do que as empresas privadas e
dificilmente oferece garantias.''® Especificamente com relagio 4s exportagdes de servigos de
engenharia, dizia-se que sem a cobertura do CCR elas seriam inviabilizadas, com o agravante de que
a exportagiio desse tipo de servigo é um meio de se favorecer a compra de equipamentos
brasileiros.'"® A importancia desse setor ¢ enfatizada pelo economista Luciano Coutinho, professor
da UNICAMP, que ressalta que esse € o unico setor a obter superivits na balan¢a de servigos, que é
deficitaria. Segundo ele, a cada US$ 100 milhdes investidos na subcontratacio de equipamentos
incluidos nesse tipo de exportagfio, 24 mil empregos diretos e indiretos sio gerados. Também
destaca que "o fomento ao setor, (...) contribuiria para a reducdio da vulnerabilidade externa, o
aumento do valor adicionado da pauta exportadora, a geracdo de empregos qualificados ¢ a
sustentacio aos projetos de integragdo regional, entre outros beneficios para a economia,"'*

O BNDES-Exim, principal agente de financiamento de longo prazo das exportagbes
brasileiras de maquinas e equipamentos, também era tido como um dos que mais seriam atingidos
pelas restricdes no CCR. Isso porque, com as garantias dadas por esse mecanismo, o BNDES podia
oferecer créditos de longo prazo a uma taxa aceitavel pelo tomador. Segundo informou seu entdo
diretor, Renato Sucupira, em reportagem da Gazeta Mercantil, mais de 80% das exportagdes
brasileiras de bens ¢ servigos financiadas pelo BNDES-Exim para a Ameérica Latina eram amparadas
pelo CCR (cerca de US$ 400 milhdes a cada ano, em média). E, como esclarece a reportagem,
gracas aquele instrumento a regifio seria a maior importadora de bens de capital brasileiros.'”'
Apesar disso, ndio considerava que as restricdes impostas ao CCR poderiam inviabilizar tais
exportagdes. 122

Ja o presidente do BCB na época, Arminio Fraga, ndo acreditava na possibilidade das
restrigdes ao CCR causarem perda de competitividade as exportagdes brasileiras, por considerar que
estas ganharam competitividade com a desvalorizagio cambial de 1999.

Se as previsdes de queda nas exportagdes para a ALADI realmente se efetivassem, trariam
efeitos negativos para a balanga comercial brasileira, reduziriam a geragio de empregos no pais e o

nivel de investimentos nos setores afetados, entre outros problemas. Dado a gravidade de todos

""® Um novo sistema de garantias 3 exportagio (2000).

" Golpe contra a industria de Base (2000).
120 VIEIRA e GOES (2003).

12 FERRARI (2000 A).

122 SUCUPIRA (2000).
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esses possivels efeitos, cabe a pergunta do que teria motivado o BCB a tomar aquelas medidas. B o

que veremos na proxima secio.

4.3.1 REPERCUSOES EM TORNO DA RESTRICAO AO CCR

Segundo Torres e Carvalho, a decisio do BCB de limitar o CCR pode ter sido fruto de
pressdes externas para eliminar esse mecanismo, ja que, ao privileglar o coméreio ntra-regional, vai
contra os principios liberais defendidos pelos organismos internacionais, mas nem sempre seguidos
pelos paises industrializados.'” J4 Marques considera que tais pressdes vinham do FMI que,
segundo ele, considera 0 CCR como um instrumento inadequado por permitir um tratamento
preferencial no pagamento de divida entre os paises-membros em detrimento dos demais paises
credores.’™ Outra explicaglio aventada na época era a possivel pressio do FMI e dos paises
desenvolvidos contra o CCR, a qual teria sido manifesta em féruns de negociagio como os da Area
de Livre Comércio das Américas (ALCA), em defesa da abertura do setor de servicos financeiros.'”

Essas suspeitas foram negadas pelo Ministério da Fazenda, o qual afirmou que o FMI ndo
faz restri¢des a convénios do tipo do CCR, desde que executados no &mbito de um bloco regional
que caminha para a integragfo. As obje¢des dessa instituigdo seriam apenas contra convénios
bilaterais,'?®

Em relagfo as justificativas apresentadas pelo BCB, este alegou que a realidade atual, no que
tange as relagdes financeiras e comerciais, ¢ totalmente diferente daquela existente quando o
mecanismo foi criado. Ressalta que, ao longo das Gltimas décadas, o sistema financeiro da regido
desenvolveu-se, integrou-se ¢ criou novos instrumentos de comércio exterior. Ademais, com a
internacionaliza¢fio do sistema financeiro, véarios bancos da regido passaram a efetuar transagdes de
comércio exterior através de suas proprias filiais nos pais de origem e destino das exportagdes. Isso
diminuiu significativamente o risco bancério para os exportadores, pois o banco no qual ¢ fechado o
contrato de cambio tem acesso a toda informacio disponivel sobre o risco do banco agente do -
importador —uma vez que este banco € sua filial ou pertencente ao mesmo grupo-—, como também
a dados cadastrais € avalia¢iio de risco de crédito do importador. Segundo o BCB, esses e outros

fatores, como a conjuntura de maior liquidez internacional, permitem que os agentes que participam

22 TORRES e CARVALHO (2000: 27).

2 MARQUES (2000: 31).

'2 FERRARI (2000 A).

16 www.fazenda.gov.br/sain/m_inf ccr.htm,
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do coméreio intra-regional possam transacionar sem a cobertura do CCR, fato que se comprova pela
redugdio da participagio desse mecanismo no comércio intra-regional a partir dos anos noventa.'?’

Ademais, em consenso com ocutros bancos centrais membros e comparando-se a autoridades
monetarias de outros paises, 0 BCB considera que a fungfio de conceder garantias a operagdes de
comercio exterior € atributo de companhias seguradoras de crédito, as quais cobram um prémio para
i$s0, € que a promogio comercial, incluindo a concessfio de empréstimos, ¢ atributo de instituigdes
como Eximbanks. Assim sendo, nfio havia justificativas para continuar assumindo os riscos
decorrentes das garantias do CCR, o que implicava transferir gratuitamente riscos privados para a
sociedade. Segundo autoridades do BCB, esses riscos deveriam ser assumidos por instituigdes como
o BNDES-Exim ¢ a Seguradora Brasileira de Comércio Exterior (SBCE).'?

O entdo diretor de Assuntos Internacionais do BCB, Daniel Gleizer, revelou que o objetivo
do BCB era terminar aos poucos com o CCR, porque essa institui¢do nfio queria mais assumir os
riscos dessas operagdes. Também alegou que esse mecanismo funcionava como um seguro gratuito,
que néo estava previsto no or¢amento do governo e que em uma economia transparente esse seguro

deveria ser cobrado.'®

Informou ainda que ja havia algum tempo que o BCB estava discutindo
mudangas no Convénio com a ALADI e, como nio houve consenso nessa questio, a autoridade
monetaria brastleira resolveu estabelecer limites ao uso desse mecanismo.

Com relagdo ao risco politico, autoridades do BCB também disseram que o BCB nfo estava
mais disposto a assumi-lo, alegando néo ter controle sobre ele. Segundo tais autoridades, os paises
da ALADI sdo considerados paises de limitada capacidade de pagamento e, portanto, as operacdes
CCR trazem-lhe grande risco.

Gustavo Franco, em artigo publicado no jomal O Estado de S&o Paulo, afirmou que o BCB
ndo deveria agir baseando-se na justificativa de que nfio é funglio de bancos centrais dar garantias as
operagdes de comércio exterior. Isso porque, em suas palavras, “cada banco central tem seu
contexto, sua hist6ria, sua tradigio".'*®

Segundo informacgdes divulgadas pela Camara de Comércio Exterior (CAMEX) e pela
Secretaria de Assuntos Internacionais do Ministério da Fazenda (SAIN), nunca houve um caso de
inadimpléncia no CCR por parte dos bancos centrais. Todos eles honraram todos os seus

compromissos relativos a0 CCR ao longo desses 36 anos de funcionamento do Sistema. O que

houve foram perfodos em que bancos centrais tiveram que reescalonar suas dividas, mas todas foram

127 Boletim Mercosul, n° 31.

28 Boletim Mercosul, n° 31,
122 )’ AMORIM, e PARAGUASSU (2000).
1% FRANCO (2000).
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pagas (Ver tabela 3.4). Ademais, em 2001, até o préprio diretor do BCB, Armminio Fraga, assinou
decreto do Conselho Monetdrio Nacional (CMN) obrigando todas as operagdes de seguro de
exportagdes passiveis de serem cursadas pelo CCR a passar por esse mecanismo, porque o risco era
menor. Assim, segundo fontes ligadas 4 drea do governo relacionada a exportagdes, a reacdo do
BCB contra 0 CCR era meramente ideolégica.'*!

Desse modo, a justificativa do BCB de que o CCR o expde demasiadamente ao risco politico
nfio teria base, pois apesar de tecnicamente existente, historicamente este risco ndo se confirmou.
Porém, Otaviano Canuto insiste que o que importa é que tal risco existe, apesar de baixo. Ja o BCB
alega que as renegociagdes das dividas de operagdes CCR nfio pagas no devido momento causaram
prejuizos aos paises credores, pois quase sempre os prazos de pagamento dessas dividas foram
alongados e as taxas de juro reduzidas. Segundo a CAMEX, 90% das negociaches bilaterais de
saldos devedores foram com prazo de no maximo 4 meses € a que teve O prazo mais longo nio
ultrapassou 18 meses. %

Apesar do risco politico ser baixo, havia ainda o perigo de possiveis prejuizos decorrentes da
faléncia de uma instituigdo autorizada (risco bancario). Isso porque quando uma instituigio
tinanceira brasileira envolvida no CCR era liquidada, o BCB passava a ser credor da massa falida
por operagdes cursadas no CCR. Até janeiro de 2002, em razfio de liquidagdes de bancos no pais,
como as do Bamerindus e do Econdmico, o BCB teve prejuizos de cerca de US$ 150 miih&es por
causa da garantia de reembolso dadas a operagles daquele tipo.'”> Mas, como argumenta o ex-
secretario executivo da CAMEX, Roberto Giannetti da Fonseca, "nesse caso, o problema ¢ de
qualquer mecanismo de crédito, & de supervissio bancéria, no do CCR".'** No mesmo sentido, os
que apéiam o CCR afirmam que esse ¢ um risco que os bancos centrais deveriam estar dispostos a
incorrer, j4 que sdo os responsaveis por nomear ¢ fiscalizar as instituigdes autorizadas a operar no
CCR e podem zerar seus limites operacionais nesse¢ Sistema quando assim desejarem, Mas, como
veremos mais adiante, 0 BCB também conseguiu uma forma de se livrar desse risco.

Também foi contestada a argumentagdo dada pelo BCB de que o CCR ndo ¢ mais um
mecanismo necessario € vem perdendo utilidade. Torres ¢ Carvalho, por exemplo, argumentam que
¢ preciso considerar que a importincia de sistemas de compensacfio multilateral se mede em
periodos de escassez de divisas e que, apesar das diversas crises internacionais ocorridas na segunda

metade da década de noventa, esses anos foram os de maior liquidez intermacional da América

131 N ASSIF (2003).

132 RODRIGUES (2002: 7).
‘¥ SAFATLE (2002 A).

L EO (2002 B).
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Latina em toda sua histéria."”> Comprovando o que disseram aqueles autores, vimos que o CCR teve
grande importancia para o coméreio intra-regional na América Latina no periodo da crise da divida
dos nos oitenta, quando foi amplamente utilizado e viabilizou a manutenciio do intercimbio entre os
paises da regido.

Ja Marques argumenta que ¢ errado concluir que o CCR vinha perdendo importincia com
base na queda de sua participacfio nas exportagdes brasileiras. Explica que, "em se tratando de
vendas a terceiros mercados de projetos, as licitagdes internacionais, em sua maioria, exigem prazos
de financiamento iguais ou superiores a dez anos, incluindo-se periodos de caréncia compativeis
com o periodo de execugio das obras e montagem dos equipamentos. Sendo assim, ao se considerar
gue os principais programas de financiamento (PROEX ¢ BNDES-EXIM) atuaram de forma bem
mais expressiva no financiamento a exportagéo brasileira de projetos utilizando-se do CCR a partir
de 1993, € razoavel supor que a performance desse mecanismo serd melhor percebida nos proximos
anos, quando ocorrerdo os pagamentos das parcelas de principal e juros.”" S Ou seja, cle ressalta o
descompasso temporal existente entre a realizagio do negodcio € o momento em que sera efetuado ou
comegard a ser efetuado seu pagamento. Assim, apesar do CCR ter ajudado a viabilizar o
financiamento de exportagdes principalmente depois de 1993, como muitas dessas transagdes ainda
serdo pagas, ainda nfo apareceram nas estatisticas de utilizagéo do Convénio. Marques também
lembra da importincia do CCR para as transacSes com os paises-membros que t€m baixa
participacfic no mercado internacional, as quais, segundo ele, somente mediante um mecanismo
regional, agil e de facil operagiio como o CCR conseguem ser viabilizadas.

A ABIMAQ também afirmou que seu setor nfio deixou de utilizar o CCR. Segundo essa
associacio, as exportagdes de maquinas e equipamentos eram as mais amparadas pelo CCR. A
Odebrecht, a maior empresa brasileira do setor de construcio, informou que quase 100% de suas
exportagdes para paises da América Latina eram apozadas no CCR."’

Ademais, deve-se lembrar que a imposigiio de medidas restritivas sobre o CCR por outros
paises contribuiu para a diminuig8o da utilizagfio desse mecanismo.

Por fim, uma 1ltima justificativa que foi apontada na época como causa da decisdo do BCB
de limitar as transagdes passiveis de curso no CCR era que essa instituigio suspeitava de algumas

fraudes em operacdes canalizadas através desse mecanismo.

13 TORRES e CARVALHO (2000: 26).
1% MARQUES (2000: 31 ¢ 32).
7 FERRARI (2000 B).
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4.3.2 ALTERNATIVAS AS GARANTIAS DO CCR

Para as operagdes de médio ¢ longo prazo, a principal alternativa existente as garantias do
CCR era e continua sendo o seguro de crédito & exportagiio, que estd a cargo exclusivamente da
Seguradora Brasileira de Crédito as Exportagdes (SBCE), uma institui¢iio privada criada em 1997
sob a forma de sociedade andénima para conceder garantia aos créditos decorrentes de exportagdes
de bens ¢ servigos. Esse tipo de seguro ainda € pouco utilizado no Brasil comparativamente a outros
paises, sendo que o pais que mais o utiliza ¢ a Alemanha (21%). Apenas 3% das exportagSes
brasileiras sdo cobertas por seguro de crédito.*®

A reclamaciio dos empresarios em relagfio a esse instrumento € que ele € extremamente caro,
fazendo o produto nacional perder competitividade no caso de sua contratagfo. Seu custo varia de
acordo com o prazo e pais de destino das vendas. Obviamente as operagdes de prazos mais longos
tém custos mais elevados, assim como as exportagdes para paises de maior risco, como os da
América Latina e Africa. A precificagio da SBCE segue a metodologia proposta pela Organizago
para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), a qual também & adotada pela OMC, e
varia segundo uma classificagdio dos paises em sete categorias, na qual 1 é a melhor e 7 a pior.'™

Qutra queixa dos empresarios era em relagéo & protegdo do seguro de crédito da SBCE, que
nio se igualava & proporcionada pelo CCR. Inicialmente cobria no méaximo 90% do risco politico ¢
extraordinario ¢ 85% do risco bancario/comercial, sendo que a parcela ndo coberta pela seguradora
tinha que ser bancada pelo exportador, onerando ¢ dificultando a operagdo. Ademais, a SBCE
operava com limites pré-estabelecidos para cada pais € os limites para paises de maior risco, para os
quais havia maior demanda, eram baixos, bem inferiores aos de paises de menor risco.

A Unido concede a SBCE garantias aos seguros de crédito a exportagio por ela efetivados,
desde que observadas as normas ¢ procedimentos pré-estabelecidos. Assume, independentemente da
operagdo ser de curto ou longo prazo, as garantias contra riscos politico e extraordinario e, no caso
de operacGes com prazo superior a dois anos, também contra risco bancario/comercial . Para dar
cobertura a tais garantias, foi criado em 1999 o Fundo de Garantia 4 Exportagio (FGE), o qual tem
como agente financeiro a prépria SBCE. O FGE foi capitalizado, entre oufras, com ag¢des do Banco

do Brasil e com dotagdes do Tesouro Nacional.

18 Dados fornecidos pela Federagio das Inddstrias do Estado de Sdo Paulo (FIESP).

% Informages cedidas por Rubens Benevides, gerente de operagdes de médio e longo prazo da SBCE.

"0 Segundo informagdes disponiveis no s#te do Ministério do Desenvolvimento, Indistria ¢ Comércio Exterior, a
participagiio da Unifio nas perdas liquidas definitivas estard limitada a:

+ no maximo $0%, no caso de seguro contra risco bancdrio/comercial;

* no maximo 95%, no caso de seguro contra risco politico ¢ extracrdinario.
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No final de 2000, como conseqiiéncia das limitagdes ao CCR, houve um aumento
significativo da demanda pelo seguro da SBCE, que se consolidou assim como ¢ principal

instrumento de garantia & exportagdo.'!

Com isso, o risco das operagdes com prazo de
financiamento superior a 360 dias que passaram a utilizar o seguro de crédito da SBCE por nio
poderem mais ser canalizadas pelo CCR deixou de ser assumido pelo BCB e passou a ser coberto
pelo Tesouro, via FGE.,

No Encontro Nacional de Comércio Exterior (ENAEX) de 2000, atendendo a pressdes dos
exportadores, o governo decidiu ampliar o percentual de cobertura do seguro de crédito a exportagio
de 85% para 90%, no caso de risco bancario/comercial, e de 90% para 95%, no caso de risco

politico e extraordinario.

4.3.3 CONSEQUENCIAS VERIFICADAS

Segundo o SAIN, apés a enfrada em vigor das novas regras do CCR, foi expressiva a
reducdo do nimero e do volume financeiro das operagdes cursadas por meio desse mecanismo.
Giannetti da Fonseca afirmou que a restricio de prazo as operagdes do CCR provocou perdas de
USS$ 2 bilhdes a US$ 3 bilhdes nas exportagdes brasileiras entre maio de 2000 e novembro de 2001.
Essa mformagao foi contestada pelos dirigentes do BCB, que afirmaram que tais numeros nfio eram
razoéveis, Ja que no ano anterior as restrigdes as operagdes do mecanismo, as exportagdes via CCR
com prazos superiores a 360 dias totalizaram cerca de US$ 800 milhdes.'** Também nio houve
consenso entre 0 BCB € o MDIC em relagdo a quanto efetivamente as restrigdes ao CCR teriam
efetivamente prejudicado as exportagbes brasileiras,

Cilculos do departamento de economia da ABDIB também apontam grandes perdas
decorrentes da restrigio ao CCR. Segundo esse departamento, as alteragbes no CCR em 2000
fizeram com que o Brasil deixasse de vender cerca de US$ 2 bilhdes em produtos e servigos de
infra-estrutura e gerar 30 mil empregos desde o momento em que as restrigdes entraram em vigor
até margo de 2002. Essa associagdo informou também que as perdas em vendas externas atingiram
principalmente o setor elétrico e que entre as exportacdes que deixaram de ser efetivadas estavam
um pacote de uma usina hidrelétrica, transformadores, hidrogeradores, subestagdes elétricas, além

. .y : L, , 143
de sistemas metroviarios, wm terminal portuario, sistemas de transporte de gas, dutos ¢ ago.

! BORTOLIN (2000).
2 1y’ AMORIM e CRISTING (2001).
42 GIL (2002).
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Dados relacionados a financiamentos &s exportagbes para o México mostram que as
restrigles ao CCR tiveram reflexo expressivo sobre essas operagdes, principalmente porque a
SBCE, com seus niveis de cobertura limitados, ndo supriu a falta daquele mecanismo. Segundo
informagdes do BNDES-Exim, o volume de financiamentos aprovados para as vendas aquele pais
foi de US$ 56 milhdes em 1999 e US$ 68 milthSes no ano seguinte. J4 em 2001, apds a
implementagéo da medida, o montante caiu para US$ 16 milhdes. Com relacio aos desembolsos
para as exportacdes com destino ao México, foram de US$ 3,7 milhes em 1999 e de US$ 7.4
milhes em 2000, caindo para US$ 500 mil em 2001.'4

O déficit de US$ 500 milhdes que o Brasil teve em 2001 com a Venezuela, segundo o
presidente da Camara Venezuelana Brasileira de Coméreio e Industria, José Francisco Marcondes
Neto, poderia desaparecer em pouco tempo se 0 governo garantisse Im mecanismo parecido com o
antigo CCR, pois esse pais poderia absorver mais bens de capital brasileiros. Sem ele, dificultou-se
s exportagles para a Venezuela, pois o limite de seguro de crédito da SBCE para operagtes com
esse pais é baixo e seu custo ¢ elevado.'*

Apesar de nfio dispormos de dados para os outros paises membros do Convénio, é provavel
que tenha havido queda dessas operagdes com a maioria deles, inclusive porque o orgamento
previsto de R$ 6 bilhdes para os financiamentos da carteira do BNDES-Exim em 2000 foi revisto
em agosto desse ano, devido 4 restrigdo ao CCR ter reduzido sua demanda.

Buscando formas de se adaptar ao fato de que o CCR n#io mais podia ser utilizado para
operacdes de médio e longo prazo, os exportadores passaram a reivindicar melhorias no sistema de
seguro de crédito as exportacdes, solicitando aos dirigentes do MDIC que fosse ampliado seu nivel
de cobertura e que os limites de garantia por pais fossem aumentados.

O governo passou entfio a estudar formas de aperfeigoar esse seguro de modo a maximizar
sua capacidade de alavancar as exportagdes. Para tanto foi criado um grupo técnico de trabalho
encarregado de sugerir formas de aperfeicoar esse seguro. Estes apontaram para a necessidade de se
reforcarem os recursos do FGE e do BNDES participar no capital da SBCE como meios de
fortalecé-la. Na época, integravam essa seguradora a agéncia francesa Cofact, o Banco do Brasil, a
Sul América Seguros, o Bradesco Seguros, o Unibanco Seguros e a Minas Brasil Seguros. Tempos
mais tarde, em abril de 2001, o BNDES passou a ser socio da SBCE.

O BNDES-Exim também comegou a buscar alternativas para compensar a perda das

garantias do CCR. Uma das possibilidades vislumbradas foi a firmagio de acordos com organismos
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multilaterais de seguro de crédito na América Latina, para que eles assumissem os riscos dos
importadores latino-americanos. Nesse sentido, 0 BNDES procurou fortalecer a cooperagéio com o
Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e com a Corporagio Andina de Fomento (CAF),
fazendo empréstimos associados com essas instituigdes. Exemplo disso foi que, no final de 2000, o
BNDES pdde conceder um financiamento de US$ 100 milhdes a uma empresa brasileira que
ganhara a concorréncia para construir 5,5 quildémetros da linha do metr6 de Caracas, projeto orgado
em US$ 180 milhdes e cuja cobertura de risco foi dividida, ficando a SBCE responsavel por 90%, e
o BNDES, juntamente com a construtora brasileira, por 10%. Essa operag¢fo so fo1 possivel porque a
CAF aceitou ser co-financiadora, assumindo o financiamento dos gastos locais. Sem isso, o BNDES
dificilmente teria tido meios de assumir 10% dos riscos ¢ a empresa brasileira teria perdido a
concorréncia.'*

Outra possibilidade apontada pelo BNDES foi recorrer ao forfaiting, mecanismo de
financiamento de coméreio exterior em que a instituigiio assume o risco do exportador quanto a uma
possivel inadimpléncia do comprador de seus produtos em outros paises e ganha na negociagdo dos
titulos que garantem a operagio num mercado secundario.'"’

Ja 0 Banco do Brasil (BB) procurou solugdes de mercado para reduzir os riscos bancarios €
politicos nas exportagdes para a América Latina. Um exemplo foi o empréstimo que o BB, através
do PROEX, concedeu a construtora Odebrecht sem a garantia do CCR, para a construg@o de uma
ponte sobre o rio Orenoco, na Venezuela. A operagiio envolveu emissdo de titulos pelo governo
venezuelano, os quais serviram de lastro para abertura, no BB de Nova York, de uma carta de
crédito que garantiu 3 Odebrecht o empréstimo do Proex. O crédito, com prazo de dez anos,
totalizou US$ 384 milhSes. Cerca de 60% do faturamento da Odebrecht era proveniente de obras
externas.

Assim como a Odebrecht, a Andrade Gutierrez também teve que buscar alternativas para
garantir financiamentos aos seus projetos na América Latina, como procurar bancos no pais de
destino das exportagBes para assumirem os riscos das operagfes. Quando ndo os encontrava, ndo lhe

~ ' 14
restava escolha a nfio ser cortar partes de seus projetos. :

4.4 O RESTABELECIMENTO DO CCR
Depois do BCB ter limitado o CCR em 2000, o entfio ministro do Desenvolvimento, Alcides

Tépias, afirmou que apesar dessa decisfio ter sido absolutamente correta, o BCB deveria ter

"¢ {Jm novo sistema de garantias 4 exportagdo (2002).
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concedido um prazo para que fosse providenciado algum mecanismo a ser utilizado pelos
exportadores durante o periodo de transigfio, para nfo deixar interrompidos contratos ji aprovados
pelo BNDES. Na tentativa de criar tal mecanismo, o MDIC passou a estudar de que forma poderia

proporcionar alguma compensagio aos exportadores pela perda do CCR.'*

Mas foi apenas com a
ascensdo de Sérgio Amaral ao Ministério do Desenvolvimento, em agosto de 2001, que se voltou a
pensar na reativagiio do CCR para operagdes de prazo superior a 360 dias.

Dirigentes do BCB, assim como o Ministério da Fazenda, no entanto, eram contrarios as
tentattvas de flexibilizagfio do CCR para operagdes acima de 360 dias, e insistiam que o BCB nio
iria mais assumir os riscos dessas operagdes, E, ainda que tais riscos ndio ficassem mais com o BCB,
eram contrarios ao restabelecimento desse mecanismo porque consideravam-no um sistema que
beneficiava a poucos e que gerava altos custos para a sociedade.'™

Em meio a tais desentendimentos, estava ocorrendo uma reducio das vendas brasileiras para
a Argentina, uma vez que j4 a partir de junho de 2001 comegaram a ser observados atrasos nos
pagamentos de faturas de operagdes comerciais com aquele pais, desestimulando as exportacdes
para la. Tal fato passon a preocupar o governo brasileiro, principalmente depois do agravamento da
crise econdmica daquele pais. Varias empresas argentinas faliram ou estavam passando por graves
problemas financeiros ¢ as que tinham condig8es de pagar suas importagdes enfrentavam problemas
para obter dolares. Esses fatores, juntamente com os limites aos saques bancarios impostos pelo
governo argentino, dificultavam o pagamento de suas importag3es.

Segundo alguns especialistas, em janeiro de 2002, as vendas ndo pagas ja alcangavam cerca
de US$ 1,5 bilh#io e os novos negdcios com a Argentina estavam paralisados. J4 o Ministério do
Desenvolvimento afirmava que o total de vendas de empresas brasileiras 4 Argentina ameagadas de
ndo-pagamento estava entre US$ 350 milhdes ¢ US$ 400 milhdes."!

Se, por um lado, tal situagio tornava ainda mais premenie a necessidade de eliminar as
limitagBes impostas ao CCR, que era considerado por alguns analistas como a Unica forma de no
curto prazo assegurar a permanéncia das exportagdes para a Argentina, por outro lado também dava
base para o BCB justificar sua oposigdo & volta das antigas normas do CCR, argumentando que ¢las
poderiam possibilitar a transferéncia ao Estado de um prejuizo do setor privado.

Alguns anos antes da Argentina apresentar problemas de crédito, o CCR ja estava sendo

pouco utilizado nas transacdes entre os dois paises. Porém, com a crise de confianga naquele pais
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devido ao colapso de sua economia, os exportadores passaram a demandar matores garantias para
vender seus produtos para os argentinos. Juntando-se a isso o fato de que 2 SBCE cancelou os
seguros de crédito para vendas a Argentina no final de 2001, pois os importadores desse pais eram
0s responsdaveis pelo maior volume de inadimpléncias entre os paises cobertos pela SBCE, e de que
0s bancos comerciais passaram a se recusar a efetuar operagdes de comércio com aquele pais,
suspendendo suas linhas de crédito para tais transagdes, explica-se o aumento da demanda pelo fim
das restriges ao CCR por parte dos exportadores.

Quanto as perspectivas de possiveis perdas por parte de bancos brasileiros decorrentes da
efetuacglo de operagtes de financiamento de exportagdes para a Argentina, estas eram pequenas. Isso
porque depois das restrigdes ao CCR, esses bancos passaram a financiar apenas as operagdes de
grandes empresas, as quais, mesmo em caso de inadimpléncia por parte do importador, tinham
capacidade de honrar os empréstimos concedidos por tais bancos.

Em relacdo aos bancos publicos, o BNDES-Exim s6 estava aceitando financiar transagdes
com a Argentina se a operagiio pudesse ser canalizada via CCR ou se tivesse seguro de crédito da
SBCE, o qual, como vimos, fora suspensoc para novas operagdes com aquele pais. Ja os
financiamentos do PROEX para exportagBes a Argentina estavam limitados a US$ 200 mil, e,
mesmo assim, somente eram concedidos se a operagfio contasse com as garantias do CCR. Desse
modo, percebemos que o CCR era o tUmico instrumento que vinha permitindo a realizaglio de
negdcios com a Argentina.

O governo brasileiro ndio tinha grandes preocupagdes com relagdo a possibilidade da
moratdria argentina atingir diretamente o setor piblico do pais, pois nfo tinha empréstimos a receber
da Argentina e, com relaciio as operagdes CCR, esperava que, assim como nos ultimos dois anos, o
resultado final liquido da Argentina no Sistema fosse credor. E ainda que o saldo argentino
resultasse devedor, esperava que o governo argentino honrasse suas obrigagdes no CCR.

Segundo Ivoncy Ioschpe, do grupo Joschpe, € entdo presidente do Instituto de Estudos para o
Desenvolvimento Industrial (IEDI), a retomada do CCR era fundamental para a recuperacgio do
coméreio entre Brasil e Argentina. Sugeriu que o CCR fosse apreciado pelo Congresso Nacional,
para que pudesse autorizar o Banco Central a ampliar a atuagio desse instrumento.'>

O ministro Amaral, o maior defensor da volta do CCR, considerava que de nada adiantaria
desobstruir os canais de comércio entre Argentina e Brasil se néo fossem resolvidos os problemas de
pagamentos e financiamentos entre os dois paises. Por isso, como o projeto de eliminar as restrigdes

ao CCR para operagdes acima de 360 dias para toda a ALADI ainda ndo estava pronto ¢ devido a
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urgéncia colocada pela crise argentina, sugeriu apressar o restabelecimento do mecanismo, pelo
menos com a Argentina.

O governo brasileiro passou entdio a negociar com o governo argentino a eliminaco das
limita¢Ges ao uso do CCR, como forma de impulsionar as relagdes comerciais entre os dois paises e
ajudar a Argentina a resolver seu problema mais imediato na area de comércio exterior, que era a
falta de crédito. Outro motivo para as autoridades brasileiras quererem ampliar o limite de prazo do
CCR e manter o fluxo de comércio com a Argentina — num momento em que nenhum outro pais
tinha esse interesse por medo de nfo receber por essas vendas — era a estratégia do pais de
assegurar um mercado praticamente cativo para as exportagSes brasileiras, principalmente de
maquinas e equipamentos. Isso seria especialmente importante quando, para recompor seu parque
produtivo, a Argentina precisasse aumentar suas importagdes de maquinario. >’

O governo brasileiro fez entio uma proposta ao governo argentino, segundo a qual o BCB
outorgaria garantia aos pagamentos a exportadores ¢ bancos brasileiros que desde o final de 2001
ndo tinham sido pagos pelos clientes argentinos, desde que depois fosse reembolsado pelo Tesouro
argentino através do CCR. Autoridades argentinas consideravam que dificilmente seu governo
aceitaria essa proposta, porque as reservas argentinas ndo possibilitavam a esse pafs se envolver em
operagdes desse tipo.

Qutra alternativa apontada para possibilitar a reativa¢io do mecanismo sem limitagGes entre
o Brasil e a Argentina, ja que o BCB nio se dispunha a assumir o risco das operagdes, era que o pais
vizinho usasse suas exportagdes de petrdleo e trigo como garantia as exportagdes brasileiras. Isso
porque, sem esses dois produtos, era provavel que o comércio bilateral resultasse favoravel ao
Brasil. Se assim fosse, no momento da compensagio multilateral, seria a Argentina que devena
efetuar transferéncia ao Brasil, o que aumentava o risco de calote. Ja se petrdleo e trigo fossem
incorporados ao CCR, provavelmente seria 0 BCB que resultaria devedor, tendo entfio que transferir
divisas & Argentina. Dessa forma, o superdvit argentino funcionava come uma garantia conira o
risco de inadimpléncia no pagamento das exportagdes via CCR. Havia, no entanto, o problema de
que o pagamento das exportagBes argentinas daqueles dois setores, em especial na area petrolifera,
ser feito basicamente 3 vista, e a continuidade disso era vital para os argentinos naquele momento.

No que se refere ao restabelecimento do CCR para fodos os paises da ALADI, essa
possibilidade ainda precisava ser negociada entre os Ministérios da Fazenda e do Desenvolvimento.
Também teria que haver um acordo entre Banco do Brasil, BNDES, Banco Central e Tesouro para

decidir quem assumiria o risco dessas operagdes.
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Paralelamente a essas negociagdes, o Presidente Fernando Henrique Cardoso, também
empenhado em restabelecer o CCR, pediu ao Banco Inter-Americano de Desenvolvimento (BID)
que ajudasse a intensificar as opera¢Ses desse mecanismo, fortalecendo-o e assim cooperando na
expansdo do comércio entre os paises da ALADI. Nesse sentido, o BID passou a estudar a
possibilidade dele proporcionar uma linha de crédito stand by aos paises-membros para garantir
crédito extra ao coméreio intra-regional, sendo que esta linha estaria disponivel sempre que fosse
atingido o limite das linhas de crédito bilateral acordadas entre os paises-membros.

Segundo dados da ALADI, o montante das linhas de crédito total, ordinarias e
extraordinérias, chegou a US$ 3,332 bilhdes no terceiro quadrimestre de 2002, enquanto que,
segundo suas estimavas, o comércio intra-regional foi de US$ 43 bilhdes durante esse ano. E, em
fungdio das circunstancias econdmicas da América Latina naquela ocasiio, a ALADI previa que
haveria um aumento da utilizagio do CCR. Assim sendo, a possivel linha de crédito do BID era tida
como muito util 4 expansfio do comércio entre os paises da ALADI. O presidente do BID, Enrique
Inglesias, no entanto, ressaltou que o possivel financiamento do BID seria apenas para novas
operagdes. Dividas antigas, como no caso das dividas dos importadores argentinos com os
exportadores brasileiros, deveriam ser resolvidas através de acordos bilaterais. O governo brasileiro
também passou a negociar com o BID a concessio de uma linha de crédito até certo limite para,
segundo Celso Lafer, entiio ministro das Rela¢Bes Exteriores, dar "garantia colateral” as opera¢Ses
comerciais a serem realizadas pelos paises da América Latina com a Argentina.

Uma das propostas feita pelo BID para apoiar o comércio intra-regional consistia em utilizar
um mecanismo ja existente conhecido como empréstimo-garantia. Este funciona de modo parecido
com o PAP (ver capitulo 2), mas no caso eventual de um pais nfio cumprir com suas obrigagdes
quando da compensagio multilateral, o BID seria o responsavel a pagar os débitos desse palis,
débitos esses que seriam transformados automaticamente em empréstimo a ser pago pelo pais
inadimplente ao BID num prazo mais extenso. Esse mecanismo serviria para dar maior seguranga
aos bancos centrais membros.'>

Para o BID efetivar sua participacio no CCR, dizia-se que ele estava exigindo que antes a
Argentina firmasse um acordo com o FMI que incluisse metas para as contas externas € para o
desempenho do setor publico. Tal informagdo foi desmentida pelo presidente da instituigio que
justificou a demora do acordo devido ao grau de dificuldade de se materializar a ajuda.

Em abril de 2002, Brasil e Argentina ainda nfo tinham chegado a uma defini¢io sobre a

questdo do CCR devido ao govemo argentino ainda nfio ter aceitado o acordo, pois com a recessiio
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no pafs ¢ a crise bancéria, temia o risco de inadimpléncia por parte dos importadores de seu pais e o
CCR poderia transferir-lhe o custo dessa inadimpléncia. Giannetti da Fonseca, no entanto, nido
concordava com a posi¢io do governo argentino, ressaltando que a falta do CCR era negativa para
as proprias indistrias daquele pafs, ja que elas poderiam parar por falta de componentes, insumos e
matérias-primas importadas do Brasil. Ademais, argumentou que a Argentina nfio tinha motivos
para temer riscos com o novo formato do mecanismo, ji que seu comércio com o Brasil através do
CCR era superavitario.'” Mas, na verdade, ndo era o risco politico que o governo argentino temia e
sim o risco bancério.

Devido a grande demora em se concretizar alguma proposta, exportadores brasileiros com
negocios no MERCOSUL, principalmente com a Argentina, comegaram a reclamar da lentiddo das
negociagdes para o restabelecimento do CCR.

Em 5 de julho, os governos da Argentina e do Brasil assinaram um pacote de medidas para
reativar o comércio bilateral e para solucionar parcialmente a questdo da divida acumulada por
importadores argentinos com empresas brasileiras. O acordo previa uma flexibiliza¢io do CCR, com
a elevagdo, por parte dos dois paises, do limite de isengdo da obrigatoriedade de se fazer o
recolhimento antecipado das importa¢Ges realizadas entre eles de US$ 100 mil para US$ 200 mil.
Ademais, estabelecia que a cada 15 dias, os Bancos Centrais da Argentina e do Brasil deveriam
liquidar suas posi¢es no CCR, para evitar o acimulo de passivos de qualquer um dos dois lados.

Devido as pressGes do BCB, o governo brasileiro, ao negociar a reformulagio do CCR,
tomou todo o cuidado necessario para evitar que possiveis dividas ndo pagas pelos argentinos
acabassem tendo que serem cobertas pelo BCB, ou pelo Tesouro, ou ainda por qualquer outro drgéo
governamental brasileiro. A solu¢do encontrada e aceita pelos dois paises foi estabelecer que todas
as operagdes que envolvessem vefculos ¢ autopegas tivessem que ser cursadas sob o amparo do
CCR. Devido a existéncia de uma tendéncia de superavit da Argentina no comércio automotivo com
o Brasil, o BCA tenderia a manter um saldo positivo com ¢ BCB. Ademais, esse comércio
caracteriza-se por ser pago a vista ¢ ser feito entre subsididrias de uma mesma companhia, portanto,
sem riscos para o governo. Assim, esperava-se que seria o BCB que teria que transferir divisas a
autoridade monetéria argentina, Por fim, os dois paises também fizeram um acordo relativo a
inclusdo dos atrasados comerciais no Convénio como forma de garantir que os débitos repactuados
fossem saldados. Pelo acordo, 0 BNDES deveria abrir uma linha de financiamento de até US$ 200
milhdes ao Banco de La Nacion para este financiar o pagamento dos importadores argentinos

inadimplentes, embora houvesse célculos de que o valor total das dividas chegava a US}H 500
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milhSes. Ao refinanciar as operagdes cujos pagamentos estavam atrasados, o BNDES estaria
ajudando a Argentina a importar mais do Brasil. Para ser formalizado, no entanto, tais acordos
precisavam ainda ter sua regulamentacio publicada pelos bancos centrais dos dois paises.

Esse acordo, no entanto, nfio agradava a todos. O BCB afirmou que sé aceitaria aquelas
mudangas se o BNDES e o Tesouro passassem a assumir os riscos de uma possivel situagio de
inadimpléncia por parte do governo argentino ou dos bancos que tivessem intermediado as
operagdes. O BNDES ¢ o Tesouro, no entanto, ainda nfio haviam definido suas posi¢des. Quanto a
industria automobilistica, ndo lhe interessava que o comércio de veiculos entre os dois paises
passasse a ser feito pelo CCR, pois este exige, entre outras coisas, instrumentos especificos de
pagamento. Em relacdo ao BCA, devido a situagio de fragilidade das instituigdes financeiras de seu
pais naquele momento, nfio lhe era conveniente ampliar o limite de isenglo do depdsito prévio das
importaces efetuadas através do CCR de US$ 100 mil para US$ 200 mil, pois isso aumentaria sua
exposicio a riscos.

Por fim, com relagiio & inclusio dos atrasados comerciais no CCR, o governo argentino sé
estava disposto a incluir nessa renegociagdio as importag8es feitas pelo setor piblico, devido a
restrigio de recursos disponiveis, 4 importancia dessas empresas ¢ & necessidade de evitar aumentos
nio descjados nas tarifas destes servigos. ° A proposta de limitagio do crédito desagradou s
empresas brasileiras que tinham neg6cios com a Argentina. Todos esses fatores tornavam dificil a
concretizagio da flexibilizag8o das regras do CCR.

A principal dificuldade para restabelecer o mecanismo nfo s6 com a Argentina, mas com
toda a ALADI, devia-se as divergéncias ainda existentes entre o presidente do BCB, que se opunha
a essa medida, e o ministro do MDIC, que a defendia. Os desentendimentos eram por conta
principalmente do sistema de garantias. Segundo o presidente do BCB, restabelecer as garantias
dadas pelo CCR seria como recriar as "polonetas” (passivos acumulados pelo BCB nos anos ottenta,
originados de exportagdes nfio pagas pela Poloma). Outro fator apontado pelos dirigentes do BCB
era que os paises da América Latina, naquele momento, nfio passavam por condigbes que
inspirassem confianga em suas capacidades de honrar dividas. Como exemplo apontaram o Equador,
que estava praticamente inadimplente com o Clube de Paris. Contestando essa afirmagéo, membros
do governo ligados a area externa disseram os paises da regifio priorizavam o pagamento de seus
saldos no CCR, a exemplo do Peru, que quando govemnado por Alan Garcia desrespeitou todos os

compromissos externos, mas manteve os pagamentos contraidos no CCR.
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Finalmente, as novas regras do CCR para operagdes entre Brasil e Argentina foram
divulgadas pelo BCB em outubro, quando editou a circular N° 3,158, de 25 de outubro de 2002.
Com relagdio as importagdes provenientes da Argentina, o BCB confirmou a elevagio para US$ 200
mil o valor das transagdes isentas da necessidade de se efetuar o recolhimento antecipado.'>’ Esse
valor poderia ser aumentado para US$ 300 mil apds 6 meses de vigéncia da nova regra, se assim
decidissem os Bancos Centrais da Argentina e do Brasil,

Quanto as exportagles para a Argentina com prazo superior a 360 dias, o BCB passou a
permitir seu curso sob o CCR, condicionada a uma sistematica de reembolso nio-automatico, ou
seja, 0 pagamento aos exportadores estard condicionado ao prévio recebimento pelo BCB dos
valores devidos pelo BCA na liquidacio das compensagGes multilaterais quadrimestrais. Assim, o
BCB nfio voltou a assumir o risco dessas operagdes. Também as importagdes com prazo superior a
um ano poderdo ser canalizadas através do CCR, seguindo o mesmo sistema de reembolso ndo-
automatico.

Por fim, facultou a renegociacdo de créditos pendentes da Argentina relativos a exportagdes
brasileiras ¢ sua insergdo no CCR, também dentro da sistemética de reembolso nio-automatico.
Mas essa possibilidade ¢é restrita a operagBes que venceram entre 30 de junho de 2001 e 31 de
outubro de 2002. Apoés a renegociagio, o exportador deve procurar 0 Banco Central para inscrever
sua operacdo, sendo que a limpeza desse crédito deve ser feita até 31 de dezembro de 2004, O total
das dividas que poderfio ser registradas no CCR est4 limitado a US$ 200 milhdes, sendo que tal
valor poderia ser ampliado pelas autoridades monetdrias se houver consenso entre elas nesse
sentido. Segundo Beny Pames, entio diretor de Assuntos Intemacionais do BCB, até aquele
momento o BCA nio tinha deixado de cobrir calotes de empresas de seu pais cujas dividas estavam
inscritas no CCR.'®

Quanto ao BCA, este regulamenton as novas regras do CCR em seu pais um més antes do
BCB editar as novas normas no Brasil. A autoridade monetaria Argentina elevou a isen¢fio para o
recolhimento antecipado de US$ 100 mil para US$ 200 mil, mas apenas operagdes de prazo de até
180 dias podem ser canalizadas pelo CCR.”*

Alguns exportadores mostraram descontentamento com relagfio ao fato de as novas medidas
valerem apenas para a Argentina, alegando que diferentemente do que ocorria com os demais paises

da ALADI, o comércio de bens de capital com a Argentina estava paralisado.

17 CNI (2002).
1 BC amplia seguro nas vendas a Argentina (2002).
1% GOES (2003).
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Assim, no final do més de outubro, o BCB editou a circular N° 3.160, através da qual
estendeu a todos os demais paises membros do Convénio a permissfo para canalizar, a partir de 10
de dezembro, operagdes de importagiio e exportagio com prazo superior a 360 dias, também sob a
condigio do reembolso ndo-automatico. Com isso, o BCB considera que foram totalmente
removidos os entraves ao curso de operagdes de longo prazo sob o dmbito do CCR sem, contudo,
fazé-lo voltar a assumir o risco soberano dessas operagoes.

Com as novas regras, para garantir que o pagamento das transagdes serd feito ao exportador
brasileiro mesmo no caso do BC do pais do importador ndo efetuar o pagamento ao BCB, as
exportacdes com prazo acima de um ano que forem canalizadas sob o CCR continuarfio precisando
da contratagio de seguro de crédito contra risco politico. Mas como essas operagdes voltaram a
poder ser cursadas através do CCR, para as operagSes dos agentes que optassem por utilizd-lo,
esperava-se que o prémio do seguro de crédito se reduzisse bastante, pois o CCR, apesar de nfo
cobrir o risco politico, mitiga-o e permite dispensar a contratagfio de seguro contra risco bancério.

Concretizando essa expectativa, uma semana apds o antncio das novas regras pelo BCB, o
conselho do Fundo de Garantia as Exportagbes decidiu que o prémio desse seguro corresponderia a
aproximadamente 20% do valor cobrado para exportagdes nfio cobertas pelo CCR. Abaixo estdo
descritas algumas simulagdes apresentadas pela gerente de RelagBes Internacionais e Area de
Exportagdes do BNDES, Helena Veiga, para ilustrar a queda do custo do seguro de crédito a
exportagio, possibilitado pelas novas regras do CCR.

A taxa de prémio paga para cobrir 95% do valor de uma operag#io de exportacdo para um
pais classificado como de risco 6 num prazo de cinco anos cairia de 6,08%, valor cobrado numa
operagfio convencional, para 1,24%, caso fosse feita sob o amparo do CCR. Se em vez de cinco o
prazo fosse de dez anos, o valor da taxa do prémio passaria de 12,39% para 2,52%. Ou seja, em
ambos os casos haveria uma redugfio de quase 80% da taxa a ser cobrada. Essas redugdes nio se
verificariam, no entanto, para operagbes com paises pertencentes a categoria 3. Isso porque, para
transagdes com paises dessa categoria, como Chile e México, a taxa ficaria muito baixa e poderia ser
considerada subsidio pela OMC. Por isso, a SBCE decidiu colocar um piso para a taxa de seguro em
operagdes amparadas pelo CCR, que ¢ igual ao valor cobrado para paises da caiegoria 1, onde esio,

por exemplo, os EUA, no valor de 0,92%.'%°

1% "Novo Convénio de Crédito Reciproco permite operagdes superiores a 360 dias e sem limite de valor”, artigo cedido
pela FIESP,
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4.4.] CRITICAS

A nova formatagio do CCR agradou ao ex-diretor do BCB, Emilio Garéfalo Filho, que
destacou que com a cléusula de reembolso nfo-automaético, o0 BCB conseguiu limitar sua exposicio
a crises de balango de pagamentos de outros paises-membros, embora 0 mecanismo ainda lhe traga
alguns riscos.'®' Ja a Assessora Especial da CAMEX, Maria da Gloria Rodrigues, ndo ficou
satisfeita com as mudancas, por considerar que ¢ BCB deveria ter eliminado a exigéncia dos
importadores efetuarem o recolhimento antecipado do valor das importagdes.'® Segundo ela, tal
exigéncia da base para os demais pafses-membros argumentarem que as operagdes CCR sio
arriscadas € assim restringirem as operagdes aceitas nesse Sistema. Quanto ao fato das operacdes
com prazo de financiamento menor que 360 dias terem as garantias do BCB contra risco bancario e
politico, afirma que tal disposi¢iio s6 protege os bancos comerciais privados, os quais operam no
curto prazo. Sio os bancos piiblicos que operam no longo prazo.'®

Em relagdo aos exportadores, mesmo com a redugio do custo do seguro de crédito
propiciada pelo novo CCR, muitos nfio ficaram satisfeitos. Esperavam que CCR voltasse a operar
como antes das restrigdes de mato de 2000, quando o exportador ndio tinha que contratar seguro de
crédito as exportagOes para cursar uma operagdo pelo CCR, pois era o Banco Central que corria o
risco bancério e politico nas transagdes efetuadas por meio desse mecanismo.'™ Também houve
descontentamento com a defini¢io do limite de US$ 200 mil para isenciio do recolhimento
antecipado, considerado um valor baixo ¢ incapaz de ajudar no reerguimento do MERCOSUL, caso
permaneca nesse nivel. Reconhecem, no entanto, que pequenas e médias empresas dos setores de
confeccdo, cerAmica ¢ calgados poderfio aproveitar a flexibilizagdo do CCR para fechar novos
negdcios, pois sdo empresas que exportam volumes inferiores a US$ 200 mil por operagio.

J4 o atual vice-presidente do BNDES, Darc Costa, acredita no CCR como mecanismo de
alavancagem do comércio infra-regional. Ademais, considera esse instrumento como passo para a
moeda comum. Segundo ele, o foco da politica industrial do BNDES voltada para a América do Sul
¢ ampliar o mercado das empresas brasileiras na regiao. Para tanto, informou que uma equipe do
BNDES, desde maio de 2003, esta tentando negociar com o BCA o aumento do valor e do prazo das

operagdes cobertas pelo CCR. Declarou que considera ser possivel aumentar o limite de isengéo ao

'l 1 UCCHESI (2003).
%2 Como j4 dito, o BCB exige que se cumpra a sistematica de recolhimento antecipado nas importagdes cujo montante
supere US$ 200 mil com a Argentina e US$ 100 mil com os demais paises-membros.
' Entrevista concedida pela Dra. Maria da Gléria Rodrigues ao prof. Dr. Fernando Sarti.
' GOES (2002 B),
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recolhimento antecipado de US$ 200 mil para US$ 2 milhdes.'” J4 Beny Parnes, ex-diretor de
Assuntos Internacionais do BCB, ¢ cético quanto & capacidade do CCR de ajudar a recuperar os
niveis anteriores de comércio bilateral entre Argentina ¢ Brasil, pois apenas de 8% a 10% dessas
operagdes sao efetuadas por meio desse mecanismo.

O atualmente presidente do BNDES-Exim, Ernani Torres Filho, considera o CCR importante
para alcangar um dos objetivos do BNDES-Exim que € reforgar a integraciio dos paises da América
do Sul, mas diz que esse néo ¢ o lnico meio para aumentar o fluxo de comércio entre os paises da
regido. Os outros meios por ele apontados sdo a SBCE e as relagles bilaterais com bancos

. 166
privados.

4.4.2 EFEITOS DA FLEXIBILIZACAO DO CCR

Em dezembro de 2002, as exportacdes brasileiras para a Argentina atingiram o melhor
resultado desse ano: US$ 237 milhdes, contra US$ 130 milhdes em fevereiro, o pior resultado
daquele ano. Segundo algumas empresas exportadoras, essas estatisticas poderiam ser um indicativo
do inicio de uma recuperagiio nos negécios com a Argentina, ainda que lenta. Algumas delas
acreditavam que essa melhora devia-se a reativagdo do CCR.

Dados referentes ao primeiro quadrimestre de 2003, no entanto, mostram que as exportagdes
brasileiras cursadas sob o CCR alcangaram a cifra de apenas US$ 120 milhdes, enquanto tinham
sido de US$ 182 milhdes, US$ 174 milhdes e US$ 138 milhdes nos primeiro, segundo e terceiro
quadrimestres do ano anterior, respectivamente. As importagdes também cairam, atingindo o valor
de US$ 14,6 milhdes no primeiro quadrimestre de 2003, enquanto tinham alcangado,
respectivamente, os valores de US$ 24 milhdes, US$ 28 milhdes e USS 26 milhdes, nos primeiro,
segundo e terceiros quadrimestres de 2002.

O volume de US$ 120 milhdes cursado sob 0 CCR no primeiro quadrimestre de 2003
corresponden a uma unica operagiio de exportagdo, referente a servigos para a construgéo de um
aqueduto na Republica Dominicana, por um consorcto entre duas grandes construtoras brasileiras.
Segundo alguns especialistas do governo atual, a tendéncia do CCR ¢ ser usado apenas em
transacdes de comércio exterior de construtoras e de franding companies, devido s suas operacdes

. 167
serem de prazos mais longos.

165 GOES (2003).
' GOES e SAAVEDRA (2003).
67 SAFATLE (2003 B).
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Mesmo as exportagdes para Argentina cursadas sob o CCR, as quais muitos julgavam que s6
seriam aumentadas se esse mecanismo fosse restabelecido, continuaram caindo: quase 49% com
relagio ao mesmo quadrimestre do ano anterior ¢ aproximadamente 17% em relagio ao
quadrimestre anterior,

Baseando-se nos dados apresentados anteriormente, muitos dizem que a flexibilizagdo do
CCR nio teve impactos positivos no comércio do Brasil com a regido coberta por esse mecanismo.
Vale ressaltar, no entanto, que essa anilise deve ser feita com ressalvas, pois as exportagdes via
CCR feitas durante o primeiro semestre de 2003 com financiamento de prazo maior que 360 dias s6
serdo regisiradas nas estatisticas do CCR formecidas pelo BCB no quadrimestre em que forem pagas.
Ou seja, a possibilidade de cursar operagdes de exportacdo com prazo de financiamento superior a
um ano pode ter ajudado a ampliar as exportacdes brasileiras para a ALADI no primeiro
quadrimestre de 2003, apesar desse efeito ndo aparecer nas estatisticas do CCR, devido a defasagem
temporal que ha entre a efetivagfio da exportagfio ¢ 0 pagamento dessa transagéo,

E preciso lembrar ainda que apesar da flexibilizagdo feita pelo BCB, bancos centrais de
paises como Peru, Chile ¢ até mesmo a Argentina continuam impondo restrigbes a utilizagfio do
CCR, o que dificulta o aumento das exportagdes airavés do uso desse instrumento.

Segundo Giannetti da Fonseca, outro fator que estd dificultando a a¢do do CCR sobre a
ampliagfio das exportagOes brasileiras ¢ a dificuldade de se conseguir financiamento de médio e
longo prazos para essas transacdes.'®® Atualmente as linhas de financiamento providas por

institui¢des financeiras privadas a exportaco sfio de vencimento em apenas um ano.

4.5 PROPOSTAS DE ALTERNATIVAS AO CCR

A Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F) apresentou uma proposta de criar uma espécie
de camara mternacional para compensar as exportacdes € importagdes do Brasil com cada um de
seus parceiros comerciais. Essa camara funcionaria de modo parecido com o CCR, mas além das
compensacdes diarias, as liguidagdes das diferengas também seriam diarias. Segundo Isney
Rodrigues, diretor da Clearing de Cambio, ha uma tendéncia em todo o mundo, que parte de
recomendagdo do BIS, de transferir para o setor privado os riscos de liquida¢io e compensagio das
operagdes. Ademais destaca que diferentemente do CCR esta cdmara n#o traria o risco de que uma

crise num pais-membro contaminasse os demais,'®

188 SAFATLE (2003 A).
1% 1 UCCHESI (2003).
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Outra proposta é a de Geraldo Forbes, membro do Grupo de Analise da Conjuntura
Internacional da USP (GACINT - USP). Contrario 4 criagdo de uma moeda Unica para a América
do Sul, por considera-la impossivel e supérflua, propde que o Real seja usado no comércio regional.
Poderia ser negociada uma lista de mercadorias, as quais os paises da regifio, de modo facultativo,
poderiam contabilizar ¢ liquidar seus pagamentos em Reais. Destaca que o Prof. Ricardo Hausmann,
ex-economista chefe do BID, B. Eichengreen ¢ U. Panizza sugeriram ao BIRD ¢ aos paises do G7
que fizessem emissdes de dividas em moedas de terceiros paises, como a do Brasil, como forma de
viabilizar aos paises devedores o pagamento de suas obrigacdes. Em caso dessa sugestdio ser
seguida, Forbes considera que a realizagfio de parte do coméreio internacional em Reais seria uma
boa forma de refor¢a-la ¢ de contribuir para o Brasil tornar-se lider sul-americano. Com relagéo ao
CCR, considera que esse mecanismo nio funciona, a ndo ser com paises de pouca expressio, 0 que

faz com que o mecanismo perca importancia.'”

4.6 TENDENCIAS RECENTES

O atual Presidente da Republica, Luiz Indcio Lula da Silva, quer colocar em pratica sua
estratégia de promover o desenvolvimento econdmico integrado com o MERCOSUL e com os
paises da América do Sul e, para tanto, conta com o CCR.

No inicio de 2003, por ocasido da viagem de Lula ao Equador para tratar, entre outro
assuntos, de questdes comerciais, o presidente declarou que espera conseguir impulsionar os
negdcios com esse pafs afravés do CCR. O pais exporta para o Equador basicamente veiculos,
maquinas, fArmacos, instrumentos mecanicos, outros produtos industrializados e servigos; e compra
pescados, plasticos, confeitos, etc., A utilizagdo do CCR no comércio entre os dois paises ja foi
bastante expressiva. Segundo dados do Boletim Mercosul, em 1999, por exemplo, 89% das vendas
do Brasil ao Equador foram cursadas pelo CCR, percentual que caiu para 67% em 2000, 42% em
2001 e 25% em 2002. A participagiio do CCR nas importagdes do Equador efetuadas pelo Brasil
corresponde a menos de 5%.'”!

Para dar continuidade e impulsionar o plano de integragio de infra-estrutura com os paises
vizinhos comegado j& no governo anterior, bem como ampliar o comércio intra-regional, Lula
determinou que o BNDES conceda maior estimulo a essas atividades. Assim, o BNDES passou a

anunciar linhas de financiamento para apoiar o comércio € investimentos nos paises vizinhos.

17 FORBES (2003).
"l Boletim Mercosul, n°: 24, 26, 28, 30 ¢ 31. Ver também PAIVA (2003).
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Informou, por exemplo, que poderd financiar exportacdes argentinas para o Brasil, devendo para
tanto, criar um fundo de financiamento para operagdes de exportagio e importagfio entre os dois
paises, cujos recursos serfio provenientes de captagBes externas que poderdo chegar até US$ 1
bilhZo, sendo que tais operagdes deverdo ser efetuadas através do CCR. Esse fundo também podera
financiar projetos de integrag3io fisica entre os dois paises ¢ até com terceiros da regifio.

Um dos fatores considerados como necessarios para o éxito dessas linhas de financiamento é
uma flexibilizagéio ainda maior dos limites do CCR. Este, por ser um meio de baratear o seguro de
crédito as exportagdes, € considerado um instrumento bastante importante pelo novo governo.

Em maio de 2003, o vice-chanceler da Argentina, Martin Redrado, apresentou ao governo
brasileiro a proposta de se acelerar os estudos para a criagio de uma moeda unica entre os dois
paises. Os dois paises ja tinham decidido implementar um instituto para cuidar dessa questdo, o
Instituto Monetario do MERCOSUL. A idéia de Redrado € que essa moeda seja utilizada nas
operagBes comerciais e de turismo e que surja do aperfeigoamento do CCR.'”

Recentemente, Giannetti da Fonseca propds ao governo mudangas na funcionatidade do
CCR. Segundo ele, apesar do modelo institucional desse mecanismo estar certo, é preciso que seja
mais "agil” e que volte a garantir o risco politico em suas operagdes, por meio do Tesouro e nio do
Banco Central. Propds diminuir a taxa do prémio de risco cobrado pelo seguro de crédito em
operagdes cursadas via CCR, que dos 20% da tarifa convencional atuais passaria a 10%. Sua
sugestfio se deve ao fato dos exportadores consideram que mesmo depois da flexibilizagdo do CCR
efetuada no ano anterior, o seguro de crédito ainda continua caro em operagdes de prazo mais longo,
0 que suscita demandas para a ampliagiio do prazo das operagdes nas quais o BCB concede garantia
de reembolso automético,'

O govemno anunciou que pretende aumentar o prazo das operagdes que sdo totalmente
garantidas pelo CCR. No encerramento da XXIV reunidio de Cupula do MERCOSUL, realizada em
junho de 2003 no Paraguai, o Presidente Lula reiterou seu compromisso de: "valorizar o0 CCR como
instrumento fundamental de promogiio do comércio entre os paises da Ameérica do Sul, em especial
os do MERCOSUL".'™ O ministro da Fazenda, Antdnio Palocci, concordou com a ampliagfio do
mecanismo ¢ o presidente declarou que novas medidas serfio anunciadas dentro de pouco tempo.
Mas, segundo o secretirio-executivo da Secretiria de Assuntos Internacionais do Ministério da

Fazenda, Otaviano Camuto, o debate atual existente entre as diferentes areas do governo néo ¢€ na

2 RITTNER (2003).
12 SAFATLE (2003 A).
' LEO (2003).
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direciio de alterar o CCR, mas sim de reduzir o custo para o exportador canalizar uma operagio
através dele. Ou seja, ha pressio para se reduzir o prémio do seguro de crédito quando a operago €
canalizada através do CCR.

A forma encontrada pelo BCB e outros setores do governo para eliminar a exigéneia de
recolhimento antecipado existente para as operagdes de importagio de valor superior a US$ 100 mil
cursadas sob o CCR foi atraves da edigfio da Lei 10.844, de margo de 2004, a qual determinou que
“os créditos do Banco Central do Brasil contra institui¢#o financeira credenciada a operar no CCR
ndo serdo alcangados pela decretagio de interven¢lio na instituigdo financeira credenciada,
declaracfio de sua liquidag8o extrajudicial ou faléncia, ndo integrando a massa falida, nem tendo seu
pagamento obstado pela suspensio da fluéncia do prazo das obrigagdes da instituigio em regime

1”.'” Dessa forma, a assungio do risco bancério pelo BCB foi minorada, o que lhe

gspecia
possibilitou a eliminagfo da exigéncia dos depésitos prévios. E com isso o BCB considera que
conseguiu eliminar todos os eventuais entraves ao curso de operacdes de exportagio e importago

através do CCR sem, contudo, assumir riscos néo afetos a sua condigfo de autoridade monetaria.

175 Boletim Mercosul, n° 33,
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poucos. Mas, devido a enorme presséio de outras esferas do governo brasileiro e dos exportadores,
em outubro de 2002, o BCB acabou flexibilizando as restricdes anteriormente impostas ao
mecanismo. Pelas novas regras, novamente passou a ser possivel canalizar através do CCR
operagbes de exportagiio e importagdo com prazo acima de 360 dias, embora dentro de uma nova
sistematica, a do “reembolso ndo-automatico”. Tal mudanga permitin que o BCB nio voltasse a
assumir o risco politico dessas transagdes. Quanto aos exportadores, caso desejem se prevenir contra
esse risco, devem contratar seguro de crédito. Outra concesséio feita pelo BCB foi o aumento de
US$ 100 mil para US$ 200 mil do valor limite das operagBes que sdo dispensadas de efetuar o
recolhimento antecipado, mas essa mudanga vale apenas para importagfes provenientes da
Argentina. Para as transagdes com os demais paises do CCR, continua valendo o teto de US§ 100
mil.

Posto isso, o que iremos defender nessa conclusfio € que o CCR foi e continua sendo um
importante instrumento de polifica comercial e, portanto, nio deve ser eliminado. Como os proprios
dirigentes do BCB e da SAIN admitem, esse mecanismo reduz parte dos riscos das operagdes que
sdo cursadas sob seu amparo. Como visto, isso é possivel porque ao se compensar o valor das
exportagdes com o das importagdes, bilateralmente durante o periodo quadrnimestral ¢
multilateralmente ao final desse pertodo, reduz-se ou até mesmo zera-se o valor (saldo) que os
paises-membros t8m a pagar em moeda conversivel, o que diminui o risco de conversibilidade
dessas operagdes. Ademais, a prioridade que os paises que compdem esse Sistema dio aos
pagamentos nele cursados também acaba por reduzir os riscos dessas operagdes. Ouira razdo para a
manutengio desse mecanismo € que mesmo com ¢ desenvolvimento do sistema financeiro regional,
até o momento ndo ha nenhuma instituigfio privada que se disponha a oferecer garantias similares as
do CCR.

Concordamos, no entanto, com a regra editada pelo BCB em outubro de 2002 através da qual
permite a canalizagdo sob o CCR de operagdes de prazo superior a um ano sem, contudo, assumir o
risco politico dessas operagdes. Dessa forma, deixa ao exportador das transagbes que superem
aquele prazo a responsabilidade de se proteger contra o mencionado risco atraves da contratagéio de
seguro de crédito & exportagio, mas lhe dé a oportunidade de, cursando essa operagdo atraveés do
CCR, pagar um seguro de credito com prémio reduzido, uma vez que, como dito, £sse mecanismo
mitiga os riscos inerentes a essa atividade. Contribui, assim, para aumentar a competitividade do
exportador brasileiro em relacéo aos exportadores extra-regionais no mercado da ALADI.

Também consideramos adequada a lei promulgada em margo de 2004, a qual determinou que

os créditos do BCB contra institui¢des financeiras credenciadas a operar no CCR nfo terfo seus
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pagamentos obstados nem mesmo no caso de faléncia destas. Tal mudanga, a0 minorar o risco
bancario assumido pelo BCB, possibilitou a essa instituigiio eliminar a exigéncia de recolhimento
antecipado nas operagdes de importagio cursadas sob 0 mecanismo.

Queremos ressaltar a importancia dessas duas medidas de flexibilizagiio da utilizagdo do
CCR, acima citadas, para o fortalecimento do CCR dentro e fora do pais, uma vez que as limitagdes
anfes existentes impostas pelo BCB instigavam os demais paises-membros a também adotarem
medidas restritivas, reduzindo a possibilidade dos exportadores brasileiros e dos exportadores dos
outros paises integrantes do Sistema utilizarem esse mecanismo. Como a eficiéncia da compensagio
multilateral depende do volume das operagdes cursadas, quanto menos barreiras os paises-membros
colocarem para a utilizagio do CCR, maior serd o volume de operagdes canalizadas através dele, o
que possibilitard um grau maior de compensagéo e, conseqiientemente, ampliara sua capacidade de
reduzir riscos.

Obviamente sabemos que ndo € o CCR que determina o desempenho do comeércio intra-
regional, Mas, como ressalta Rodrigues, consideramos que com esse instrumento, somado as
preferéncias tarifarias existentes e ds que estio sendo negociadas na regifio, a exemplo dos acordos
CAN176 ¢ MERCOSUL, ¢ a4 ampliagio das linhas de financiamento para esse comércio, serd
possivel alavancar o intercAmbio intra-regional, contribuindo assim para o desenvolvimento do

Brasil e dos demais paises membros do CCR.

176 Comunidade Andina, formada por Bolivia, Coldmbia, Equador, Peru e Venezuela.
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