Técnica bancaria ganha terreno
sobre entendimento tradiciongl

NILTON HORITA

SAQ PAULO — O Fundo Moneta-
rio Internacional (FMI) e os bancos
credores ndo ditam mais as regras
para o comportamento dos paises en-
dividados. A opinido é do professor
de Financas Internacionais do Insti-
tuto Brasileiro de Mercado de Capi-
tais (Ibmec), Genésio Carvalho Filho,
também Diretor da Distribuidora
Sanvest, e do professor de Finangas
da Fundacdo Gettlio Vargas (FGV) e
da Universidade de Sao Paulo (USP),
Yuichi Tsukamoto.

Para os professores, a pratica fi-
nanceira profissional tipica dos ban-
cos de investimento, a cada ano, tem
substituido no processo de 1.egocia-
cdo da divida o que Carvalho Filho
chama de “ciclo semi-politico que en-
volve o0s bancos comerciais e insti-
tuicoes multilaterais”.

Segundo os professores, a tendén-
cia da comunidade financeira inter-
nacional, no momento, seria a de
aplicar uma seqiiéncia de medidas
préprias das tecnologias financeiras
dos bancos de investimento no pro-
cesso de negociacao entre devedores
e credores. Isso implica negociagao
dos valores das dividas externas dos
paises endividados em um mercado
secunddrio, inclusive com a substi-
tuicdo de parte das dividas desses
paises por titulos com desagio.

Esquemas de conversao da divida
também deverao ser implantados,
em conseqiiéncia. Além disso, o Ban-
co Mundial entrara, segundo os pro-
fessores, operando como uma cama-
ra de compensagdo e segurc para
garantir eventuais capitalizagoes de
juros por parte dos devedores.

Nesse sentido, 0 mercado secundé-
rio de papéis da divida, entre Nova
York e Londres, devera se fortalecer,
aumentando seu patrimonio, estima-
do atualmente em US$ 8 bilhodes (cer-
ca de CZ$ 400 bilhdes), segundo o
Presidente do Citicorp, John Reed.
Para o banqueiro, esse patrimédnio

aumentaria para US$ 13 bilhdes. @Z$
650 bilhoes, aprox1madamente), o
primeiro ano de estimulo a tratad e
compra de titulos da divida. sy
Segundo Carvalho Filho, os prifici-
pais agentes do mercado secundério
sao o0s bancos internacionais, as¥hul-
tinacionais, os bancos e empresaszdo
Terceiro Mundo, investidores, «spe-
culadores e intermedidrios. Paraito-
dos esses agentes é extremamemte
vantajosa a troca da divida pov “titu-
los com desagio. A partir do comeco
dessa troca, afirma Carvalho Filhg, o
mercado secundario poderaﬁ er
1nundad0 por oferta excessiva d@
péis, diminuindo os desagios dd: t1
tulos, que s&o grandes, no mométito,
devido a crise da divida. : Sff

Poderao, entao, surgir esql egnas
inovadores de negociagao, inc u*mdo
por exemplo, a troca de papéi’s' da
divida por precos futuros de ‘€om-
modities e taxas de juros menayes.
Da mesma forma, analisa Tsukamo-
to, a divida brasileira poderd eneon-
trar um ponto de convergéncia.nas
negociagdes com o Japdo, prmelgal
mente, caso haja o que o professor
considera um projeto sério de con-
versao da divida.

Tsukamoto entende que o Ja§a0
aceitaria fechar um acordo com o
Brasil nos seguintes termos: ctiagdo
de um fundo perdido no Banco. Nim-
dial com recursos do Fundo \Iakaso
ne, criado pelo Governo japonés pa-
ra investir cerca de US$ 30 bilhoes
(CZ$ 1,5 trilhao) em paises endlv}fda
dos do Terceiro Mundo.

Toda essa operagao, explica o pro-
fessor, seria avalizada pelo Depdf
mento de Gerenciamento da.Di
do Banco Mundial. Assim qu@ se
completasse esse processo iniciak o
Brasil deveria propor o incentivo da
conversao da divida em investimen-
tos, continua Tsukamoto. O projeto
de conversio, segundo ele, deve pre-
ver o lancamento de agdes resgatd-
veis das empresas por bancos comer-
ciais privados, com prioridade :para

as empresas de porte médio. . m
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