As vantagens para os bancos

por Maria Christina Carvalho
de Sdo Paulo

Uma seleta e atenta pla-
téia de pouco mais de cem
representantes de bancos
estrangeiros instalados no
Brasil participou do semi-
nario promovido na terca-
feira, em Sdo Paulo, pelo
Banco NMB Sudamericano
— filial do holandés Neder-
landsche Middenstands-
bank NY (NMB Bank — a
respeito do mercado mun-
dialde troca “swap’’ de ati-
vos da divida internacio-
nal.

Nada menos que quatro
especialistas da institui-
¢do, vindos de escritérios
de Buenos Aires, Nova
York e Paris, revesaram-
se na tarefa de explicar as
vantagens da troca de ati-
vos para os bancos e deve-
dores. Segundo Peter Ge-
raghty, vice-presidente da
filial de Nova York, ha for-
tes motivos para os bancos
desejarem trocar seus ati-
Vos.

Um deles é 0 ““tax swap’’,
em que 0 banco de determi-
nado pais tem interesse em
trocar de ativo da divida,
pois consegue determinado
beneficio fiscal. A troca de
posi¢do (“‘exposure’’) pode
ser feita sem mudanca da
caracteristica do risco e
com um ganho de taxas.
Segundo o NMB Bank, isso
é comum nos ‘‘swaps’’ da
divida brasileira, argenti-

chilena e mexicana.

banco holandés, por
exemplo, est4d interessado
em trocar ativos da fase
III, que poderdo ser con-
vertidos em capital de ris-
co, por ativos da fase I e II.
No caso, 0 banco que ven-
der ativos da fase III rece-
berd a mesma quantia em
ativos da fase I ou II, ga-
nhando os juros que foram
substancialmente maiores
nos primeiros acordos de
renegociacdo da divida.
Enquanto o ativo da fase
III é remunerado pela taxa
interbancédria de Londres
(Libor) mais ‘‘spread’’ (ta-
xa derisco) de 1,125%; oda
fase I tem Libor mais
2,25% e o da fase II, Libor
mais 2%. O seu interesse no
caso é pela possibilidade de
capitalizacdo das amorti-
zag¢des da fase III.

O banco que efetuar a
troca podera também ter
uma pequena reduc¢éio no
prazo de maturacdo dos
empréstimos. O prazo da
fase I vai de 1986 a 1991; da
fase II de 1989 e 1892 e de
1990 a 1993; e o da fase III,
de 1991 a 1993,

Outra motivacéo é o “in-
terest rate swap’’, em que o
banco trocd um emprésti-
mo corrigido pela Libor por
outro reajustado pela ‘‘pri-
me rate’’ (taxa dos bancos
americanos a clientes pre-
ferenciais) para adequar o
seu “‘funding”’.

H4, ainda, o ‘“‘country

na,

swap’’, em que o banco tem
interesse em reduzir o “’ex-
posure’’ em determinados
pafses por razdes de admi-
nistracdo de crédito ou pa-
ra reduzir custos adminis-
trativos. Geraghty explica
que quando o ‘‘exposure’’ é
limitado e os custos admi-
nistrativos altos pode ser
interessante mudar por
uma posicdo em outro pafs,
com o mesmo nivel de ris-
co, mas de menor custo de
geréncia. O “‘swap” tam-
bém permite mudar perfil
do portfélio para ndo deixa-
lo excessivamente concen-
trado em devedores do se-
tor pilblico ou do setor pri-
vado.

Operacionalmente  hi
trés tipos de ‘‘swap”. O
“cash swap’’, o mais sim-
ples, que é venda do em-
préstimo com deségio (ou
desconto) em dinheiro vi-
vo. Hid o ‘‘simple swap”
quando se troca ativos de
dois pafses cujos papéis sdo
negociados com o mesmo
nivel de desconto, como.
Chile, Equador e Argenti-
na. E hd o “ratio swap”,
em gue a diferenca de cota-
¢do é bastante distinta e a
diferenca é paga em di-
nheiro. Como explicou Hen-
ri Gautier, do NMB Bank
de Paris, na troca de ativos
brasileiros por argentinos
dever4d haver US$ 1,4 mi-
lhdo da divida brasileira,
por US$ 1 milhdo da argen-
tina mais US$400 ““‘cash’. ‘



