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O banco europeu mais
fortemente envolvido com
o0 mercado secundério de
titulos da divida soberana
e, por conseqliéncia, com
seus instrumentos mais co-
nhecidos (conversfo em in-
vestimento e troca e venda
de ativos) est4 convencido
de que a crise da divida ndo
serd equacionada de forma
duradoura se, em paralelo
a0s esquemas adotados pa-
ra sua reducfio, nfo forem
restaurados, de forma defi-
nitiva, os fluxos de capital
para a América Latina, Is.
to &, se a regifio nflo for irri-
gada com dinheiro novo.

O alerta, feito em Lon-
dres por Gerrit J. Tammes,
vice.*chairman’’ do NMB
Bank, um dos cinco maio-
res bancos holandeses,
coincidiu, na sexta-feira,
com uma precipitada que.
da no valor dos titulos bra-
sileiros e venezuelanos no
mercado secundério, por
forca de rumores que da-
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vam como iminente uma
nova moratéria brasileira
e uma suspensiio dos paga.
mentos de juros por Cara-
cas, que hd dez dias ndo
efetua nenhum pagamento
do servi¢o de sua divida de
US$ 32 bilhdes.

Os tftulos da divida brasi-
leira chegaram a ser cota-
dos a 28 centavos de délar
(isto ¢, um desconto de 72%
sobre o valor de face),
quando, na quinta-feira,
haviam fechado a 32 centa-

vos de délar. Quando o Pla-

no Ver&o foi anunciado e se
soube gue as operac¢des de
“relen

conversfio estavam suspen-
808, os titulos brasileiros ti-
veram seus descontos au.
mentados em 2 centavos de

délar, passando de 62 para .
84 sobre os Finance Deposit -
Agreement (DFA) do Ban. '

co Central,

“Simplesmente n#o hé&
interesse pelo papel brasi-
leiro, dado o nfvel de incer-
tezas quanto aos planos do
governo para o setor exter-
no”, disse a este jornal um
importante operador do
mercado secundério lon.
drino. *‘A suspensfo do ‘re.
lending’ e dos leildes teve
um efeito negativo que se
vem acumulando.”

Segundo Tammes, . oS
descontos que estfo sendo
praticados no mercado se-
cundério sobre os titulos da
divida brasileira ‘‘sfo ir-
realistas... nfo refletem a
realidade econdmica de
médio e longo prazo do
Pafs... mas tém uma vincu.
lagho realista com o curto
prazo’.

ing" e os leildes de

j

ecorde

“"0 NMB ¢é hoje um dos

atores mais importantes de
secundério. No ano passa:
do, mais que duplicou o vo-
lume de recursos movi.
mentados, atingindo um to-
tal de US$ 8 bilhdes (US$
3,4 bilhdes em 1987).
Descrevendo.se como espe-
cialista em vendas e trocas

- de ativos gerados pela divi.

da soberana, conversdo de
divida em investimentos e
engenharia financeira para
paises do Terceiro Mundo,
0 banco holandés fechou
mais de 2 mil negdcios nes-
sa linha no ano passado, en.
volvendo diversos parcei-
ros em cerca de quarenta
pafses. As pracas mais mo-
vimentadas foram Brasil
(onde 0 NMB é um dos lide-
res do mercado), Chile,
México, Nigéria, Filipinas
e Poldnia. 1

Apesar de nfo haver da-

dos precisos a respeito, o
banco calcula que 0 merca-
do global de trocas e ven-
das de ativos relacionados
com a divida valeu cerca
de US$ 40 bilhdes em 1987,
Esse volume de negécios
teria implicado uma redu-
¢do de US$ 15 bilhdes no to-
tal de estoque da divida so-
berana.

O vice-“chairman” do
NMB acredita que o mer-
cado secundério continua.
ré expandindo-se agora em
1889, mesmo que paises co-
mo o Brasil suspendam ou
adiem programas de con.
versfio e similares, Ele vé o
interbancério da divida
(transac¢des com titulos so-
beranos entre bancos)
mantendo-se firme, devido
dquilo que descreve como
‘‘crescentes pressdes para
uma reducfio e alfvio da
carga da divida”, Ele acha
mesmo que o tamanho do
negécio poderd dobrar no-
vamente. -

Acredita ainda que trés
tipos de transacfo deverfo
ganhar corpo: refinancia.
mentos, recompra de divi.
da (pelos pafses devedores,
com desconto) e conver-
sbes em investimento no
pais devedor.

Além disso, um possivel
aumento da participacfo
de organismos multilate.
rais, associado a uma dese-
jada .(mas aparentemente
remota) intensificacfo das
trocas de tftulos da divida
entre os préprios paises de.
vedores, poderia manter o
setor aquecido.
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