
Aumento da procura eleva o preço 
dos títulos da 	brasileira 

Os operadores que nego-
ciam com dívidas do Ter-
ceiro Mundo, depois do lei-
lão de conversão de dívida 
brasileira na quinta-feira 
passada, divergiram sobre 
as-  perspectivas de queda 
de preço por causa de 
notícias da existência de 
amplas posições compra-
das.de,dívida brasileira. 

No',1eilão para a área li-
vre, o Brasil converteu US$ 
110,261 milhões de dívida 
com :desconto de 31,5% a 
32% em investimento em 
qualquer região do País. 
No leilão para as regiões 
incentivadas, converteu 
US$ 88,2 milhões com des-
contode 10,5%. 

Um operador de Nova 
Yorl, que acredita na que-
da de preço, observou que a 
demanda global do papel, 
especialmente por empre-
sas,com subsidiárias brasi-
leira's, levou os operadores 
a comprar o papel na espe-
rahç'a de efetuar rápidas 
entregas a estes investido-
res antes do leilão. 

Segundo um outro opera-
dor o8 preços do título bra-
silei6, subiram para 54,5% 
do palor nominal da dívida 
até':dois dias antes do lei-
lão,' quando a oportunidade 

A COTAÇÃO DA DÍVIDA 
(em centavos por dólar) 
Pols 22/04 29/04 

Argentina 28 — 30 20 — 30 
Brasil 52 — 54 52 — 54 
Chile 59 — 60 60 — 62 
Equador 28 — 31 27 — 31 
México 50 — 53 51 — 54 
Peru 4 — 6 4 — 6 
Filipinas 51 — 53 51 — 53 
Polônia 42 — 44 42 — 44 
Venezuela 54 _ 56 55 _ 57 
Iugoslávia 47 47 

Fonte: Mor ill lynch 

de entrega diminuiu e, em 
seguida, os preços declina-
ram. 

A pressa em acumular 
posições de dívida "deixou 
a sensação no mercado de 
que todos tinham posições 
compradas", comentou o 
operador. Embora os pre-
ços freqüentemente decli-
nem um pouco depois do 
leilão, ele considerou que 
as posições compradas tor-
nam a estrutura do leilão 
"ligeiramente diferente" 
da conversão anterior, con-
duzindo a um enfraqueci-
mento "definitivo" dos pre-
ços. 

Outro operador discor-
dou, alegando que "existe 
demanda reprimida sufi- 

n e ' do título de dívida 
pelos grandes bancos mul-
tinacionais e por empresas 
industriais com subsidiá-
rias no Brasil para manter 
os preços estáveis. Embora 
alguns operadores possam 
ter posições compradas, 
são operadores "históri-
cos" de dívida brasileira 
que conseguem adminis-
trar suas posições sem um 
enfraquecimento significa-
tivo do preço, declarou o 
operador. 

A maior parte da deman-
da de dívida e a dívida lei-
loada até agora envolve-
ram a conversão em depó-
sitos no Banco Central bra-
sileiro, que são muito mais 
procurados do que os títu-
los de dívida do País emiti-
dos através de bancos co-
merciais brasileiros. 

O operador que duvidou 
de declínio de preços disse 
que os leilões, nos quais o 
Brasil converteu US$ 386,6 
milhões de sua dívida total 
de quase US$ 115 bilhões, 
têm sido pequenos para in-
fluenciar sensivelmente os 
preços da dívida de outros 
países. 

Um terceiro operador ob-
servou que a oportunidade 
de transações de arbitra- 

gem do papel também in-
tensificou a demanda. 

Os operadores também 
duvidaram das declara-
ções de Francisco Garces, 
o diretor internacional do 
banco central chileno, de 
que a economia chilena es-
tá crescendo a ritmo bas-
tante rápido para assegu-
rar novos créditos voluntá-
rios de bancos internacio-
nais. Embora a economia 
apresente melhora e tenha 
sido administrada com 
mais eficiência, os ban-
queiros internacionais du-
vidam da estabilidade de 
longo prazo do líder chileno 
Augusto Pinochet. Um ope-
rador também disse que 
enquanto a dívida chilena 
continuar a ser negociada 
substancialmente abaixo 
do seu valor nominal, "du-
vido que os chilenos consi-
gam qruantias substan-
ciais em dinheiro novo em 
acordos voluntários". 

Garces declarou em um 
seminário internacional so-
bre conversões de dívida 
que o Chile poderia crescer 
a ritmo suficientemente ve-
loz para acabar com seu 
programa de conversão de 
dívida dentro de três a qua-
tro anos. 


