Credores vdo acompanhar pregio

por Maria Clara R. M. do Prado
de Brasilia

As 15 horas desta terca.
feira, o diretor de leildo de-
signado pela Bolsa de Valo-
res do Rio de Janeiro
(BVRJ) d4 inicio ao pri-
meiro leildo de des4gio pa-
ra conversio da divida em
investimento. Serd a pri-
meira experiéncia, jamais
feita no Pais, de disputa pe-
la conversdo através de
ofertas em leildo. Mas nio
apenas os participantes es-
tardo com a atencdo volta.
da para a. BVRJ, Também .
‘aqueles que pretendem
converter divida que ainda _

~yat i {itferesse ==
em acompanhar os lucros,

j4 que terdo o investimento .

registrado no Banco Cen-

tral (BC) com a média do °

desconto que for apurado
no leildo. :

Para os bancos credores
do Brasil, esse primeiro lei-
130 vai dar idéia de quanto
vale a divida externa brasi-
leira dentro do Pafs. Hoje,
essas instituicbes conse-

4 1

guem no mercado secunda-
rio internacional vender
seus titulos de crédito junto
a0 Brasil com um desconto
de cerca de 509%.

A expectativa, tanto do
.mercado quanto do BC ¢ de
que o desagio apurado nes-
se primeiro leildo nédo fique
muito longe dos 20%,. Esse
" deségio passa a funcwnar
como um importante refe-
rencial para todos os inte-
ressados na conversio.

Do ponto de vista do ban-
co credor, o ideal ainda é a
regra antiga, da Carta-

0 banco credor podxa con-

titulo de crédito. Isso quer
dizer que, para um titulo
que vale 100, o credor origi-
nal podia registrar como
investimento, junto ao BC,
o total do valor do crédito,
independentemente de sua
cota¢do no mercado secun-
dério. Essa vantagem ex-.
plica por que os bancos cre-
dores preferem converter
seus créditos sem desagio.

foi todo ele desenhado e re-

~ que o Pais tem o direifo de

funcdo das circunstincias.
-0 deséagio dos papéis brasi-
Circular n? 1.125, pela qual -
- mar dos 70%, com a defla-
-verter em investimento o. { gracdo da.moratoéria, e. po-
=‘total-do valordefacede seu— ktie~<agi>x'a pressmnaﬂo peladi-Sud:

ferenca entre o que se pa-
gou no exterior e o desconto
que se tera aqui dentro, pa-
ra efeito de registro de in-
vestimento junto ao BC.

0 BC, depois de muita
discussdo interna, decidiu
que ndo haveria nesse pri-
meiro leildio a fixagdo de
desagio minimo. A decisdo
d4 margem a controvér-

O projeto da conversdo
da divida em investimento

gulamentado a partir do
principio de que todos os
créditos convertidos se-
riam desagiados. Por tras
do projeto estava a idéia de

se apropriar de parte do
desconto negociado no ex-
terior e que da o valor real  sias, ja que, conforme te-
da divida externa brasilei- mem alguns, abre uma
ra. possibilidade para que as
Este valor varia em corretoras negociem entre
si 0 patamar maximo até
onde estiverem dispostas a
apresentar lances. Mas o
diretor da area externa do
BC colocou, na sexta-feira,
ommaeuElep;:efe::e Jei.-
16es sem fixacdo de deséagio
minimo e niio acha que isso
venha a dar margem a ma-
nipulacdes da parte dos

leiros fica perto do pata-

maior demanda em torno
da conversdo, reverter-se
para niveis inferiores a
50%.

Para quem estd com- participantes. ‘“‘Acredito
prando de um bancol4 fora que sdo todos maduros”,
um titulo de crédito brasi- observouele.

leiro, o interesse é que o de-
sigio determinado em lei-
lao seja o mais baixo
possivel. O ganho na opera-
¢do esta justamente na di-

De todo modo, esse pri-
meiro leilio terd a carac-
teristica de um teste parao
mercado, para o BC e para
os bancos credores.



