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- 0 Plano Brady, que prevé a re-
- ducdo do estoque da divida dos
- paises do Terceiro Mundo, tem
- uma série de limitagdes dificeis
- de serem superadas a curto ou
édio prazo. Trocando em miu-
dos, estd longe de atenuar signifi-
cativamente o problema dos endi-
.-vidados. Além disso, pela
“avaliacdo de especialistas, o Pla-
‘1o deixa a desejar por nao apre-
- ‘'sentar solugdes efetivas para a
" questdo crucial no momento: a
.'diminuicdo dos pagamentos dos
" juros, que no Brasil giram em
‘torno de US$ 12 bilhoes. Natural-
" mente, com a redugdo de 20% dos
- ‘débitos das nagoes latinas, a
" transferéncia sera menor, mas
ainda assim esta queda nao pa-

" rece suficiente para aliviar de
~forma relevante o balanco de pa-

" gamentos destes paises.
~ Por outro lado, ¢s bancos, con-
“forme explicou o Vice-Presidente
- do Bank of America para o Brasil
--¢ Cone Sul, Joel Korn, ndo podem
trabalhar com taxas abaixo da-
quelas praticadas pelo mercado.
E tanto a libor (taxa de Londres),
quanto a prime (dos EUA) vém
subindo sistematicamente, che-
gando a 11% na ultima semana.
Em sintese, esta questdo depende
. da politica monetaria e fiscal ado-
- tada pelo Presidente George
Bush, deixando de ser um assun-
_-to entre credores e devedores pri-
. vados e passando a girar. a nivel
.de-governo. Isso, porque mesmo
..com a reduc¢do do pagamento dos
Juros, se as taxas continuarenm su-
; _gindo esta queda serd neutraliza-
a.

.- Entre as limitagdes abordadas
_por Korn, pelos diretores da em-
presa de consultoria financeira
_ Atlantic Capital, Gregério Stucart
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‘BANCO RESERVAS = EMPRESTIMOS JA RELACAO ENTRE
i s : | CONCEDIDOS RESERVASECREDITOS
First Chicago : 1,25 21,51 581%

 Manufachrers Hanover 221 3881 571%
Bankers Trust Co. 1,29 23,69 5,43%
Bank of America . 3,08 57,07 5,40%

#% Chemical Bank 1,61 31,64 5,09%

1 Morgan Guaranty Trust 150 30,29 4,94%

.. Chase Manhattan Bank 2,22 48,17 4,61%

. Citibank A 9745 3,40%
, Security Pacific 0,97 31,93 3,04%
“uihWells Farge 08 35,00 2,33%

FONTE: Veribanc Inc.

¢ Evan Sponagle, e por Henrique
Luz, diretor da Price Waterhouse,
esta a restrigdo legal dos bancos
em vender seus créditos contra os
paises do Terceiro Mundo com
um desagio elevado. Atualmente,
estas provisdes ndo sdo deduti-
veis do imposto de renda. Além
disso, pela atual legislagdo, se um
banco se desfaz de 10% dos titu-
los brasileiros com um desconto
de 50%, toda a sua carteira de pa-
péis do Pais sofre uma reducdo de
seu valor de 50%.

Por isso, sem uma alteracio na
legislagdo tributaria e contabil
dos EUA, enfatiza Korn (0 Bank
of America é o 2° maior credor do
Brasil, com cerca de US$ 3 bi-
lhoes), dificilmente os credores
privados concordardo em se des-
fazer dos papéis brasileiros por
um desconto superior as provi-
soes que fizeram. E estas rever-
sas giram, em média, em torno de

0BS.: Dados relativos a 30 de setembro de 1988

25%.

Além disso, se os titulos brasi-
leiros no mercado secundario es-
tdo sendo negociados a 28%, é
porque nao ha compradores. Mas
assim que uma agéncia multilate-
ral entrar comprando 20% da di-
vida privada (no caso brasileiro
cerca de US$ 12 bilhoes) a cotacdo
destes papéis comeca a subir ver-
tiginosamente.

Moral da histéria: O mdximo
que os devedores conseguirio se-
rad comprar seus débitos por um
desagio em torno de 50%, diz Stu-
cart, mesmo assim caso o fisco
nos EUA passe a facilitar a vida
dos bancos. Menos do que isso,
serd impossivel. Mais, deixara de
ser um bom negécio para os deve-
dores. A solugdo, na opinido de
Evan Sponagle, passa por um
acordo entre o FMI ou Banco
Mundial e os detentores dos pa-
péis dos paises do Terceiro Mun-

na crise

do para fixar uma taxa interme-
diaria.

A outra alternativa, mais de-
morada, consiste em esperar 0s
bancos aumentarem suas reser-
vas (os europeus fizeram provi-
soes de até 80%). Se as provisdes
chegarem a 50%, os credores po-
derdo vender seus créditos com
este desdgio. O mercado secunda-
rio internacional chegou a movi-
mentar US$ 12 bilhdes em titulos
brasileiros, no ano passado. Isso,
por conta das conversoes formais
e informais. Mesmo assim, o mer-
cado se restringiu aos médios e
pequenos bancos. As grandes ins-
tituicoes ndo operam, e ndo ope-
aaram, com titulos dos endivida-

0S.

De qualquer forma, a solugéo
para a crise da divida, na opinido
de Stucart, passa por uma série
de opcoes. E entre elas comeca a
ganhar corpo dentro do Governo
a troca de débitos externos por
interno. Isso seria feito, em parte,
através da substituigdo dos exits
bonds pelas extintas OTNs cam-
biais, como previa o acordo da di-
vida externa. Com a extin¢ao des-
tes papéis, o Banco Central estd
estudando a criacdo de um outro
titulo subsitututo, atraente para
0s credores.

O fato é que os bancos estdo
vendo com bons olhos esta dis-

- cussao (reiterando, desde que o

governo dos EUA mude a legisla-
¢ao fiscal e contabil), mesmo por-
que além dos altos lucros apre-
sentados no ano passado, eles ja
ndo esperam mais receber um dé-
lar sequer da.divida dos paises
latinos. Para eles, 0 que interessa
€ 0 pagamento dos juros. Alias, se
esta divida fosse paga de um mo-
mento para o outro, os ex-credo-
res teriam um sério problema nas
maos: o que fazer com tanto di-
nheiro?



