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O lado

por Getulio Bittencourt
de Nova York

0O acordo do México com
os bancos comerciais foi
saudado, pela primeira
vez, como ‘“‘um definitivo
salto adiante’”’ num memo-
rando enviado nesta sema-
na pelo banco de investi-
mentos Salomon Brothers
aos administradores de
portfélios de seus clientes,
no que parece ser uma re-
versdo das expectativas de
Wall Street.

‘“Embora o tamanho do
acordo de redu¢do da divi-
da do México pelo Plano
Brady, divulgado durante
as ultimas trés semanas,
tenha desapontado alguns
comentadores ptblicos fo-
ra do México”’, diz o memo-
rando assinado pelo analis-
ta John Purcell, ‘“‘nés acre-
ditamos que o acordo é de-
finitivamente positivo tan-
to para os fundamentos de
crédito do México como pa-
ra os precos de seus em-
préstimos no mercado se-
cundério, dentro de um ho-
rizonte entre seis meses e
um ano.”

Embora o texto seja assi-
nado apenas por Purcell,
ele se manifesta sempre no
plural, o que sugere o su-
porte de seus colegas e su-
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periores no banco. Mas ain-
da ndo hd um consenso em
Wall Street. “Que o acordo
foi positivo para os bancos
ficou 6bvio quando os pre-
¢os de suas ac¢des subiram
em até 20% nos dias seguin-
tes ao andncio”’, disse on-
tem a este jornal o diretor
da 4rea de risco soberano
no Banco Mercantil Dillon,
Read International, Jay
Newman. “Mas parece evi-
dente que o acordo nio foi
igualmente bom para o Mé-
xico’’, acrescentou.

Purcell faz um longo es-
forco para tentar provar o
contrario. ‘“Né6s esperamos
que o acordo venha a pro-
ver suficiente alivio exter-
no durante os préximos
quatro anos para eliminar,
ou pelo menos tornar admi-
nistravel, o hiato financei-
ro externo do México”’, diz
ele. Mas alerta que para is-
so o governo Salinas de
Gortari precisa continuar
abrindo a economia do
pais.

O memorando da Salo-
mon Brothers ressalta que
0 acordo é positivo para o
México de varias formas.
Prové um alivio de transfe-
réncia de até US$ 2 bilhdes
anuais; demonstra para os
investidores estrangeiros
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que ndo havera confronta-
¢do com os credores; e,
gracas a combinacédo des-
ses dois fatores, prové a es-
tabiliza¢do do mercado fi-
nanceiro doméstico do
pafs.

Os fatores positivos estdo
sendo refor¢cados por re-
centes acontecimentos, de
acordo com a andlise de
John Purcell. A bolsa de
valores da Cidade do Méxi-
co cresceu 45% entre o
infcio de maio, antes do
acordo, e o final de julho,
depois do antncio.

As letras do Tesouro me-
xicano cafram dramatica-
mente depois do acordo. No
inicio de julho, a média de
28 dias de leildo das letras
ultrapassou 55%. Apds o
anincio, porém, as taxas
cafram abaixo de 35%, e
continuaram abaixo no re-
cente leildo de 16 de agosto.
NOVOS INVESTIMENTOS

Nos dias seguintes ao
anincio da concretizacdo
do Plano Brady para o Mé-
xico, vérias grandes em-
presas multinacionais
anunciaram novos progra-
mas de investimentos no
pafis. No final de julho a
Nestlé anunciou planos pa-
ra investir US$ 300 milhGes
no pafs, seguida pela Ford,
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que anunciou a aplicacdo
de recursos semelhantes
em sua fabrica de Hermo-
sillo.

A conta de fluxo de capi-
tal melhora. A comissédo de
investimentos estrangeiros
do México ja aprovou US$
3,34 bilhdes em novos in-
vestimentos este ano, com-
parados com US$ 3,15 bi-
lhées para todo o ano de
1988 — o que pode duplicar
a taxa de investimento ex-
terno se o fluxo persistir
até o final deste ano. Tam-
bém no final de julho, em
outro reflexo positivo da
entrada de capitais, o go-
verno anunciou que suas
reservas em moedas fortes
continuam acima de US$ 6
bilhdes.

Purcell acredita, por
fim, que o valor dos titulos
mexicanos no mercado se-
cundario crescera a longo
prazo. Alguns dados positi-
vos ja podem ser medidos.
As linhas interbancérias
para o pafs cresceram de
12 a 15% no mercado de No-
va York. E os bonus exis-
tentes, como o Morgan Me-
xican Bond, tiveram um
ganho de cerca de 10% em
sua cotac¢do, saltando de 70
centavos por délar para 77
centavos apos o acordo.



