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Desde a ultima quinta-fei-
ra, umaforte pressiobaixis-
ta afetou o principal tituloda
divida externa brasileira,

 Multi Year Deposit Facility

Agreement (MYDFA), que
ontem registrou seu preco
mais baixo neste ano, 19,5
centavos por délar nominal
na compra, com um descon-
to de 80,5% sobre o valor de
face.

Enquanto os MYDFA per-
deram 16,85% de seu valor
em apenas um més, as li-
nhas de crédito para expor-
tacdo (projeto 3) e interban-
carias (projeto4) ganharam
cerca de 4,5% no mesmo pe-
riodo, para o corrente pata-
mar de 86-87 centavos por
dolar, com desconto de ape-
nas 13,5% sobre o valor de
face.

Nio é dificil entender por
que os MYDFA estdo em
queda, e ja ofereciam um re-
torno negativo de 6,78% nos
trés meses de mandato do
governoCollor de Mello ven-
cidos em junho tltimo.
“‘Simplesmente ndo hi o que
se fazer com o papel”’, expli-
ca o diretor-gerente de tran-
sa¢des com empréstimos no
banco espanhol Santander,
Angel Santamarma “E en-

\

Tiiu_l'os> da divida

85 "
{Titulos no mercode secundério.
em final de periodo — em
! centavos por délar)
75 \ -

65 .

45 -

35 - 4

25

15

1986 1 1967 | 1988 | 1989 11990

onte: Sclomon Brothers. Morgoo Guarcnty Trust &
Cento de Intarmacdes da Gareto Mercondil
* Cotogio em 30 7 90

quanto o Banco Central nao
abrir opc¢des para usa-lo,
nio ha piso para a .queda no
preco’’, acrescentou,

Além disso, a recente de--

gradacdo dos titulos brasi-
leiros pela agéncia regula-
dora norte-americana
ICERC, que considerou os ti-
tulos de curto prazo do pais
como “‘substandard” e os de
prazo médio ‘“‘value impai-
red’”’, ‘“‘obriga os bancos a
descartar esses créditos de
seu portfélio ou, entdo, au-
mentar seus niveis de reser-
vas.

E alguns bancos estdo

preferindo vender”, explica-

o chefe de transacdes com
riscos soberanos no Shear-
son Lehman Hutton, Ken-
neth'Hoffman.

Comenta-se no mercado
que pelo menos dois bancos
de primeira linha-estavam

-vendendo titulds brasileiros
na semana passada. Nesses
casos, porém, é dificil distin-
guir se a instituicdo estd —
se desfazendo de papéis de
seu proprio portfélio, se esté
vendendo papéis de tercei-
ros ou se esta mudando sua
exposicdo —, por exemplo,
trocando papéis do Brasil

elos da Argentina.

0s baptos mencionados

por operadores nesses €asos
raramente fazem comenta-
rios. Mas um porta- voz de
um dos bancos disse ontem a
este jornal que “nossas‘ope:
racbes na semana passada
foram normais, e nao esta-
vamos vendendo titulogbra-
sileiros de nosso portfo‘Lo

De qualquer mod(;, “ha
muito pouca atxvuiade no
momento com papels do
Brasil”’, assegurou; a este

jornal o diretor- gerente de
transagoes com atlvos no
MG First Boston, Conor
O'Driscoll. “As trans,acées
sdo de valor baixo, guando
existem, e o mercado esta
muito mais centrado atual-
mente no México”, acres-
centou.

Um operador de um banco
de investimentos estimou
que, ao longo do més;de ju-
1ho, o mercado secundario
deve ter movimentado,cer-
ca de US$ 2,5 bilhdesem titu-
1os, contando aqui tanto as
vendas quanto as compras,
dos quais apenas cerca de
109 se referiam a :titulos
brasileiros cuja dlvxda .re-
presenta no entanto, um
quartoda exp051(:50 dosban-
cos aos maiores paises deve-
dores.

O México e a Vene-
zuela teriam movimentado
o dobro do volume de papéis
brasileiros, cada um.

O MUDFA desceu ao seu

(Continua na pégir{o 25)

A demanda pelas agoes
da Compaiiia de Teléfonos
de Chile em Wall Stregt su-

perou trés vezes a oferta A
empresa de telecomunica-

.-g0es chilena foi a primeira

da América Latina, nos iil-
timos 27 anos, a captar‘“re-
cursos nos Estados Unidos,
lancando American Dépo-
sitary Receipt (ADR), reci-
bos representatives de
acdes que emitiu. Com a
operacdo, feita pela Salo-
mon Brothers, a empresa
levantou US$ 85 milhdes.

{Ver pagina25)
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valor histérico mais baixo
desde dezembro do ano
passado, quando o merca-
do secundario ficou tempo-
rariamente apavorado com
a possibilidade de o candi-
dato do PT vencer a eleicdo
presidencial. ‘‘Mas a situa-
cdo atual é diferente’’, ar-
gumenta o gerente de mer-
cado de capitais na agéncia
nova-iorquina do banco
brasileiro Unibanco, Ber-
trand Saliba. “Em dezem-
bro, havia muitos operado-
res curtos, precisando co-
brir posi¢cdo com os
MYDFA. Hoje o papel des-
ceu quase ao mesmo pata-
mar, mas quem quer com-
prar encontra papel no
mercado.”

A razdo para a ascensao
do preco dos projetos 3 e 4
pode ter um reflexo signifi-
cativo na renegociacao da
divida brasjleira no proxi-
mo ano. “E que o acordo
que obriga os bancos credo-
res a manter essas linhas
vence em 31 de marco de

exterlor

1991”, explicou ontem um
operador a este jornal, ‘‘e
ha um consenso corrente
de que ndo serdo renova-
das. Ou melhor, a renova-
¢do sera voluntaria’’.

Isso quer dizer que um
banco credor pode simples-
mente fechar o crédito e
pedir seu dinheiro de volta,
na base de 1009 do valor de
face.

E por isso que varios
bancos estariam no merca-
do comprando essas linhas
com o desconto corrente de
13,5%, para embolsar 100%
em abril de 1991.

Mas um operador lembra
que nem todas as linhas se-
rio necessariamente fe-
chadas. ““Ha bons negécios
para se fazer com os proje-
tos 3 e 4. O que vai mudar é
que os bancos terdo um ins-
trumento adicional para
obrigar o governo brasilei-
ro a fazer alguma coisa
com 0s juros atrasados dos
MYDFA. Sem uma solucio
para esse problema, ndo
haver4d muito boa vontade
paraorestante’’, argumen-
tou. ¥

~ r



