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Os chefões de quase to-
dos os grandes bancos do 
centro financeiro dos Esta-
dos Unidos ficam de cabe-
los em pé de tanta raiva a 
qualquer menção do assim 
chamado Plano Brady. 
Eles se irritam com os es-
tornos ("write-offs") que 
foram obrigados a fazer 
nos seus portfólios de dívi-
das de países em desenvol-
vimento e também com as 
perspectivas de doses 
maiores deste mesmo re-
médio, caso a iniciativa do 
secretário do Tesouro dos 
Estados Unidos para redu-
zir a dívida de países como 
o Brasil, a Argentina e o 
México chegue a frutificar 
como se espera que ocorra. 

No dia 3 de maio, o lobby 
dos principais banqueiros, 
o Instituto de Finanças In-
ternacionais, sediado em 
Washington, publicou o seu 
relatório mais radical até o 
momento a respeito do Pla-
no Brady, condenando-o 
por impor as dores do per-
dão da dívida aos bancos 
comerciais, sem lhes dar o 
apoio financeiro que eles 
tanto desejam por parte do 
Fundo Monetário Interna-
cional e do Banco Mundial. 
No entanto, apesar do des-
prezo por parte dos respon-
sáveis pelas decisões políti-
cas nos bancos, existe um 
entusiasmo pelo plano em 
meio a um grupo dos seus 
subordinados que vivem 
mais com os pés no chão: 
os responsáveis pelas co-
mercializações das dívidas 
do Terceiro Mundo. 

O mercado secundário da 
dívida do Terceiro Mundo 
está em franca ebulição. 
Há apenas um ano o índice 
das dívidas dos países em 
desenvolvimento, feito pela 
Salomon Brothers, estava 
no seu ponto mais baixo, 
em 30 centavos por dólar. 
Atualmente, este índice su-
biu em quase uma quarta 
parte para 37 centavos. E a  

movimentação durante os 
cinco primeiros meses des-
te ano aumentou em apro-
ximadamente 5 a 10% em 
relação ao mesmo período 
do ano passado. Durante 
todo o ano passado, o volu-
me de comercialização foi 
de US$ 60 bilhões (valor 
nominal), o que represen-
tou um aumento de 50% em 
relação aos níveis de 1988. 

Os negociadores da dívi-
da do Terceiro Mundo acre-
ditam que o Plano Brady é, 
de longe, o principal moti-
vo para o novo vigor no 
mercado deles. A confian-
ça e os preços estão em ní-
veis que dificilmente pode-
riam ter sido imaginados 
sem os pactos realizados 
com o México, as Filipinas, 
a Costa Rica e Venezuela. 
Os investidores gostam das 
garantias oficiais de crédi-
to que atualmente estão 
servindo de apoio para 
uma grande parte das dívi-
das destes países junto aos 
bancos comerciais. No iní-
cio de março de 1989 (antes 
do Plano Brady), os títulos 
mexicanos estavam sendo , 
negociados por aproxima-
damente 33 centavos por 
dólar. Atualmente, os bô-
nus mexicanos que servem 
de parâmetro estão sendo 
vendidos por aproximada-
mente 44 centavos por dó-
lar. 

O impacto mais claro do 
Plano Brady foi o de enco-
rajar uma maior "securiti-
zação" da dívida do Tercei-
ro Mundo em bônus. Antes 
do Plano Brady havia cer-
ca de US$ 275 bilhões em 
empréstimos concedidos 
ao Terceiro Mundo, dispo-
níveis para a comercializa-
ção. 

Os acordos feitos com 
o México e com a Costa Ri-
ca transformaram cerca 
de US$ 50 bilhões destes 
empréstimos em cerca de 
US$ 30 bilhões em bônus. 
Assim que a Venezuela de-
cidir como irá usar o seu 
pacto e caso o Brasil assi- 

de dívida dívida no próximo outo-
no, segundo as melhores 
estimativas, haverá cerca 
de US$ 80 bilhões em bônus 
do Terceiro Mundo sendo 
negociados no mercado se-
cundário até fins de 1990. 

Um "pool" grande e lí-
quido de bônus do Terceiro 
Mundo deverá atrair rapi-
damente os investidores 
institucionais. Os bônus de 
alto rendimento do Tercei-
ro Mundo incluem poucos 
motivos de terror para as 
grandes empresas segura-
doras dos Estados Unidos. 
Juntamente com as empre-
sas japonesas de "lea-
sing", elas têm adquirido 
uma parte dos bônus emiti-
dos pelos países do Tercei-
ro Mundo no decorrer dos 
últimos quinze anos. 

Uma oferta saudável de 
bônus do Terceiro Mundo 
também deverá atrair uma 
série de novos investidores 
através dos fundos de bô-
nus de elevado rendimento. 
Um destes fundos, com US$ 
75 milhões para investir, 
foi iniciado em novembro 
do ano passado, pela Mer-
rill Lynch, um banco norte-
americano de investimen-
tos. 

No entanto, o que atiça 
principalmente o apetite 
dos operadores são os US$ 
30 bilhões e US$ 40 bilhões 
que o FMI e o Banco Mun-
dial dizem que irão com-
prometer com os acordos 
de redução da dívida nos 
termos do Plano Brady no 
decorrer dos três próximos 
anos. Essas quantias deve-
rão servir para manter o 
mercado em movimenta-
ção. 

Até metade do dinhei-
ro novo provavelmente se-
rá utilizado para o finan-
ciamento dos acordos da 
recompra da dívida dos 
países. Isto, evidentemen-
te, significa doces lucros 
para os investidores mais 
astutos. 

Estes acordos formais de 

tendência mais discreta 
que tem impulsionado as 
atividades no mercado se-
cundário: o fato de os paí-
ses estarem se utilizando 
dos seus estoques de moe-
das fortes para recompra-
rem, na surdina, as suas 
próprias dívidas externas. 
Em 1989, os países do Ter-
ceiro Mundo recompraram 
suas dívidas num valor de 
aproximadamente US$ 30 
bilhões. 

Outra decorrência do 
Plano Brady para os nego-
ciantes é o ressurgimento 
das trocas de dívida por 
reinvestimento. Essas tro-
cas ajudaram considera-
velmente o crescimento do 
mercado das dívidas do 
Terceiro Mundo em mea-
dos dos anos 80. Mas temo-
res referentes à inflação fi-
zeram com que países co-
mo o Brasil e o México can-
celassem os seus planos. 
Agora, essas trocas volta-
ram a ser oferecidas como 
parte integrante das nego-
ciações referentes à redu-
ção da dívida. O acordo 
mexicano incluiu conver-
sões de dívida em investi-
mentos no valor de US$ 3,5 
bilhões. 

Outro ponto positivo é a 
maior amplitude que os 
bancos japoneses atual-
mente têm para lidar com 
os US$ 30 bilhões 41e suas dí-
vidas do Terceiro Mundo. 


