Desmembramento de
acoes reduz liquidez

Patricia Galindo*
do Rio .

O desmembramento dos Holdrs
(Holding Company Depositary Re-
ceipts) da Telebrds, papéis negocia:
dos na Bolsa de Nova York que reu-
nem as 12 holdings privatizadas, de-
verd melhorar a liquidez de acdes
como Telesp Par, Telesp e Telerj ¢
reduzir os negécios com 0s recibos
da Telebras no mercado domestlco
avaliam os analistas.

Segundo o vice-presidente da
Banco Nacional de Desenvolvimen-
to Econdmico ¢ Social (BNDES),
José Pio Borges, a Securities & Ex-
change Commission (SEC, a comis-
sdo de valores mobilidrios norte-
americana) concederd os registros
que autorizam a transagdo “splitada”
dos papéis em cerca de duas sema-
nas.

Desde o ultimo
dia 21 de setem-
bro, o mercado do-
‘méstico estd auto-
rizado a negociar
as a¢des das em-
presas resultantes
da cisdo do Siste-
ma Telebras. Alguns administrado-
res de fundos de a¢des, porém, pre-
feriram continuar operando os reci-
bos, papéis que agrupam ag¢des das
12 companhias, sob a justificativa
de que a falta de negociacéo na Bol-
sa de Nova York prejudicava a com-
- paragdo com as cotaces no merca-
do externo.

Mercado maduro

Para o analista de um banco es-
trangeiro, a mudanga trard, também,
amadurecimento para o mercado,
com a diversificacdo do Ibovespa.
“Ha algum tempo, esses papéis re-
presentavam cerca de 45% do indi-
ce. Essa concentragdo tinha de aca-
“bar”, disse.

O caminho natural, de acordo

~

O caminho natural é
que os operadores
procurem uma
empresa que possa
substituir a Telebras
no calculo do indice

‘com o analista, é que os operadores

procurem uma empresa que possa
substituir a Telebras no cdlculo do
indice. Se for do mesmo setor, a Te-
lesp € a grande favorita, segundo o
especialista. Caso seja de segmento
diferente, a Petrobras poderia ocu-
par o posto. “Pode ser uma ou outra.
O mais importante de toda esta his-
téria € que sera criada uma concor-
réncia, que antes nao existia”, afir-
mou o analista.

O gerente de fundos de renda fixa
e varidvel da BB DTVM (a distri-
buidora de titulos do Banco do Bra-
sil), Danifo Amério Gongalves, con-
corda com o analista no sentido de
que a negociagdo “splitada” dos
Holdrs pode gerar-o “sumigo” dos
recibos da empresa no Brasil. “Isto
deve deixar o mercado nervoso.
Muitos adminis-
tradores precisa-
rao mexer em to-
da a carteira para
se adaptar e ndo
perder o bench-
mark”, avalia.

Para se adaptar
ao novo panora-
ma, desde o dia 21 de setembro,
quando as acdes da Telebras come-
caram a ser negociadas em separado
no mercado doméstico, uma das car-
teiras de acdes administradas pela
BB DTVM passou a usar os “spli-
tados”. O restante dos fundos, de
acordo com Gongalves, continuou
com os recibos.

No'primeiro dia de negociagio, a
diferenca entre os recibos e as agdes
divididas chegou a R$ 8,50 o lote de
mil, equilibrando-se no fim do dia
em R$ 83,50 (recibos) e R$ 84,50
(papéis cindidos). Gongalves explica
que a principio a defasagem do “ben-
chmark” fo1 grande, pois o mercado
estd procurando o “ponto 6timo” pa-
ra negociar os “splitados”. '
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