O que mudou

na divida

por Celso Pinto
de Londres
{Continuacdo da 19 pagina)
pag

depositos de fuga de capi-
tais e aplica¢io de reser-
vas. Os dados globais sio
impressionantes. Os ativos
nos oito paises cairam de
US$ 228,1 bilhdes para US$
192,7 bilhdes, enquanto os
passivos cresceram de US$
67,1 bilhdes para US$ 122,8
bilhges. O passivo, no caso
do Brasil, aumentou de US$
11,4 bilhdes para US$ 23,4
bilhoes.

Os dados revelam tam-
bém que as dividas em do-
lar, que eram 91,8% do to-
tal para os oito paises
(89,8% no Brasil) em 1983
cairam para 76% do total
em 1991 (71,5% no Brasil).

b
Além do efeito cambial,’
com a queda do délar em
relacdo a outras moedas, e
da retirada de credores
americanos, como os ban-'
cos regionais, o processo de
reestruturacio fez com que!
aumentasse a parcela da
divida em outras moedas,
especialmente marco ale-
maio e iene japonés.

O prazo da divida encur-
tou. Para o grupo de pai-
ses, a parcela da divida de -
curto prazo passou de 39,7
para 41,7% do total. No ca-
so do Brasil o saldo foi ain-
da maior, de 31,3 para 449,.
O BIS cita como razdes pa-
ra isso o aciumulo de atra-
sados e a inexisténcia de-
um acordo de reestrutura-
¢do de longo prazo com os
bancos. '

EMPRESTIMOS A AMERICA LATINA
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Dez anos depois do inicio

da crise da divida, os prin-

cipais bancos privados cre-
dores do Brasil ja ndo sdo
norte-americanos e sim eu-
ropeus. Entre 1983 e 1991,
0s bancos, especialmente
0S8 norte-americanos, redu-
ziram em US$ 9,9 bilhdes
suas dividas no Brasil, hoje
de US$ 61,4 bilhoes, levan-
do a uma mudanca no per-
fil dos credores.

.. O mesmo padrao se apli-
ca a um grupo de oito maio-
res devedores latino-
americanos: Brasil, Méxi-
co, Argentina, Venezuela,
Chile, Colémbia, Peru e
Urugua1 A sxtuacao finan-
ceira desses paises foi obje-
to de um estudo-especial di-
vulgado na sexta-feira pelo
Banco para Compensacdes
Internacionais (BIS), um

organismo que refine o0s°

bancos centrais dos princi-
pais paises desenvolvidos,
com sede na Basiléia, Sui-
ca.

O estudo lembra que no
ano passado houve um flu-

mudou
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xo0 liquido de capitais posi-
tivo.para esses oito paises

-de US$ 25 bilhodes, a primei-

ra vez que isso acontece
desde o inicio da crise da
divida em 1983, embora
dois ter¢os tenham ido pa-
ra o México. Em compen-

sacdo, apenas entre 1985 e,

1991 os bancos cortaram
em 23%, ou US$ 57 bilhdes,
sua divida com esses pai-
ses, através de varias for-
mas de venda no mercado
secunddrio ou troca por in-
vestimento.

Em suas conclusdes, o
estudo do BIS adverte que
a situacdo atual de disponi-
bilidade de capitais para
esses paises se originou,
em parte, das baixas taxas
de juro americanas. “Es-
ses fluxos s3o inerentemen-
te volateis e facilmente re-
versiveis — em especial
quando, como é o caso de
alguns .paises, as politicas
de reforma estrutural e de
estabiliza¢do ainda nio fo-
ram suficientemente acei-
tas’, observa o BIS.

O forte fluxo de capitais,
por sua vez, colocou um di-
lema de politica econdmica

para esses paises. Para
contrabalanc¢ar a expansio
monetaria que ele provoca
e seu impacto inflaciona-
rio, a opcdo de elevar os ju-
ros internos seria ‘‘inapro-
priada”. Deixar o cambio
valorizar-se, por sua vez,
iria contra a abertura eco-
ndémica externa e a necessi-
dade de expandir as expor-
tagdes.

De todo modo, revela o
banco, 0 novo acesso aos
mercados internacionais
prova que politicas de ajus-
te sdo ‘‘recompensadas’’ e
devem ser perseguidas. O
fluxo de investimentos di-
retos para os oito paises su-
biu para US$ 10 bilhdes em
1991, trés vezes acima da
média dos anos 80.

Os dados do estudo, ba-
seados nos bancos que se
reportam ao BIS, mostram
mudangas interessantes na

_composi¢cdo da divida ex-

terna. Houve uma substan-
tiva reviravolta na nacio-
nalidade dos bancos credo-
res.

~No caso do Brasil, em
1983 os bancos norte-
americanos respondiam
por 39,4% da divida, segui-
dos dos europeus com
32,8% e dos asiaticos com
15,9%. Em 1991, os euro-

peus assumiram a lideran- |

¢a com 489, seguidos dos
norte-americanos com 19,8
e dos asiaticos com 21,2%,.
O padrio se repete no caso
dos oito paises examina-
dos.
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A prmclpal razdo foi a
forte reducdo dos emprésti- :
mos dos bancos norte-
americanos nesses paises.
O total caiu de US$ 73 bi-
1hdes para US$ 38 bilhdes
entre 1985 e 1991, quer pela
saida dos bancos regionais,
quer pela venda de dividas
pelos grandes bancos. _

Ao mesmo tempo que 0s
bancos reduziam seus ati-
vos latino-americanos, au- i
mentavam seus passivos,
por duas razoes: }
(Continua na pagina 13) f

A atividade do mereado .
financeiro internacional
caiu no segundo trimestre
deste ano em relag¢do ao
primeiro, segundo o BIS. O *
volume liquido de crédito
bancdrio e titulos financia- .
dos caiu de US$ 60 bilhdes :
no primeiro trimestre para -
US$ 45 bilhées no segundo,
devido a redugdo da ativi-
dade econdomica mundial, a
menor demanda de cretho :
e d retragdo dos bancos ja-
poneses no cenario mtema- :
cional.



