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ACERTO EXTERNO

Radiogratia da divida vista pelos banqueiros

por Getulio Bittencourt
de Nova York

A Poldnia conseguiu um
desconto de 50% em sua di-
vida oficial. O México obte-
ve 35% em sua renegocia-
¢do com 0s bancos comer-
ciais, pelo Plano Brady, e a
Venezuela, 30%. Neste mo-
mento j4 se sabe que a Ni-
géria vai conseguir entre 37
€ 40% na sua renegociacio
de recompra de divida com
os credores privados. E o
Brasil?

O presidente Fernando
Collor de Mello e seu chefe
da equipe de renegociacgio,
Pedro Malan, ji avisaram
que querem um desconto
maior que o do México na
renegociac3o que comeca
amanhd. O ministro da
Economia, Marcilio Mar-
ques Moreira, propds um
desconto entre 50 e 60%.

Trés em cada quatro
banqueiros credores acre-
ditam que o Brasil conse-
guird um desconto de 40%
ou mais, de acordo com
uma pesquisa feita por este
jornal, ao longo das ulti-
mas duas semanas. Foram
entrevistados 61 executivos
sénior, diretores-gerentes e
vice-presidentes de 38 ban-
cos credores em Nova
York, Miami, Washington,
Londres, Paris, Rio e Sio
Paulo.

‘“HA alguns meses, eu
pensava que os bancos con-
cederiam ao Brasil menos
do que ao México e a Vene-
zuela”, disse um dos entre-
vistados a este jornal.
‘“Particularmente porque
ndo vinha tratando os ban-
cos tdo bem. Mas agora
acho que os bancos come-
¢aram a perceber que o
Brasil tem um problema

real. O Pais ndo pode pa-
gar’’, explicou, ao justifi.
car sua escolha de um pro-
vavel desconto de 40%.

Por outro lado, outro
banqueiro que concorda
com um desconto de 40%
observa que ‘‘a divida dos
paises em desenvolvimento
é hoje um problema menor
para os bancos, que podem
administra-lo sem fazer
enormes concessdes’’ — ou
seja, os bancos também es-
tdo em condi¢des de endu-
recer a negociacdo, se
acharem que ¢ o caso.

Alguns entrevistados, si-
nalizando a nova forma de
atuacdo desse mercado, ja
encontram dificuldade pa-
ra pensar em termos de
‘“‘desconto”’. No momento,
‘0 mercado pensa em ter-
mos do retorno oferecido
por titulos novos’, disse
um deles em Nova York.
“Desconto é uma coisa an-
tiga que sé vale para di-
vida antiga, como a do
Brasil.”

O retorno que se espera
do titulo brasileiro que vai
surgir com a renegociag¢io,
porém, estd longe de ser
consensual. Um banqueiro
mencionou ‘‘pelo menos
12%", um valor que impli-
caria num desconto similar
ao que o mercado secunda-
rio impde hoje aos titulos
do acordo de 1988 (e é de
quase 66% no caso dos
MYDFA, Multi Year Depo-
sit Facility Agreement).
Outros falam em 189%, dado
0 volume da divida do
Pais.

O tamanho da economia
é citado como o ponto forte
do Brasil por um em cada
dois banqueiros. Os itens
“forca do setor privado”
(13,1%) e “capacidade de

PONTO FRACO DO BRASIL
Opinido dos banqueiros credores —
Respostas muiltiplas

. Politica
Governo.....

. Regras instéveis..
. Inflagdo
. Privatizagdo lent
. Déficit Poblico.......
. Atitude quanto cos credores.
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PONTO FORTE DO BRASIL

Opinido dos banqueiros credores
Respostas multipias

Tamanho da Economia.....
. Capacidade de Exportar.
. Setor Privado.....
Abertura da Economio.
Potencial Acordo Brad
Credibilidade de Marcilio.
4. Potencial Privatizagdo..
5. Acordo dos atrasados..
Nenhum
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INTERESSE POR NOTICIAS
O que os banqueiros querem
saber do Brasil

Divida Externa/Plano Brady

1
2. Economic em Geral.
3. Financas Internas.... 19.7%
4. Acordos, transacdes, editais. 18,0%
5. Privatizagdo....... 16,1%
6. Politic interna.... 14,7%
7. Estatisticas de Produsdo e Exportacdo 11,6%
8. Acdo do Governo................. 9,9%
9. Lancamento de Novas Titulos 8,2%
Investimentos ....... 8,2%
10. Bolsa de Valores..... 6,6%
Desregulomentogdo e conomia.. 6,6%
Respostas miltiplos; Total pode superar 100%; Base=61
INTERESSE DE FUNDOS DE
PENSAO SOBRE BRASIL
Local do entrevista
EUA Brasil Europa
Num, % Num % Num. %
enire- sobre enire- sobre entre- sobre
vistados | total | vistados | total | vistados | ftotol
Interesse de Fundos de N
Pensdo sobre Brasil
Sim 8 13,1% 2 3,3% i 1,6%
Sim, povco 24 39,3% 4 6,6% 4 6,6%
Sim, América Lating em
eral 6 9,8% 1 1,6%
im, investidores instity-
cionais em geral 1 1,6% 2 3,3% i 1,6%
Nao 4 6,6% 1 1,6%
Nao sabe 1 1,6% 1 1,6%
Base: 61 respondantes
BRASIL SEGUNDO 0S
BANQUEIROS 1
Local da entrevista
EUA - Brasil . Evropa
Num. entre- [% sobre [ Num entre- | % sobre % sobre
vistados fotal vistados total total
Desconto do Brasil num
Acordo Brody
30% 5| 8,2% 2l 33%
1] 18,0%, 3 49% 2l 33%
190 31,1% 5| 82% 2] 33%
3| 49% 2l 33%
4 6,6%
1 1,6%
1 1,6% 1 1,6%

exportar’’ (18%), sendo
virtualmente sindénimos,
podem ser lidos juntos
(31,1%) em segundo lugar.
Eles também se impressio-
nam com a abertura da
economia ao exterior, com
um possivel acordo pelo
Plano Brady e confiam no

" ministro da Economia,

Marcilio Marques Moreira
(13,1% cada).

A politica interna, segui-
da pelo governo, é o ponto
fraco. Por politica interna,
39,2% dos entrevistados
mencionam a falta de con-
senso entre os trés poderes
no Pais e as posi¢des que
consideram antigas do
Congresso. O item governo
se refere basicamente a in-
capacidade do poder exe-
cutivo de gerar um plano
consensual para controlar
a inflacdo, e sua constante
interven¢io nas regras do

bem ou mal as estabelece.
Ainflag#io é surpreendente-
mente pouco mencionada
como item isolado. Os en-
trevistados preferem vé-la
como uma consequéncia de
problemas anteriores. As
perguntas sobre valores fo-
ram do tipo abertas.

A esmagadora maioria
(65,5%) ndo acredita que
as conversas de Pedro Ma-
lan com William Rhodes &
Companhia vio terminar
neste ano. Mas 18,1% deles
acham possivel que se che-
gue a um rascunho (term
sheet) para o acordo brasi-
leiro do Plano Brady até
dezembro préximo.

Como explicou um ban-
queiro com acesso ao comi-
té assessor de bancos para
o Pais, a negociacdo final
com o México comecou em
abril e terminou em julho
de 1989. Trés meses. E a di-

rou exatas duas semanas.
Como regra praticamen-
te geral, os entrevistados
acreditam que o governo
brasileiro tem mesmo a in-
tencdo de fazer um acordo
com o Fundo Monetario In-
ternacional (FMI),
mais que dé a impressio
contraria. Na observac¢io
de alguns, é irrelevante se
0 governo quer ou nio quer,
dado que “‘teré de fazé.lo”.
Outros ainda acham que o
governo Collor quer, mas
admitem que é dificil fazer
um acordo nos termos do
FMI.

Embora a maioria consi-
dere que ainda é pequeno,
88% dos entrevistados iden-
tificam algum interesse de
fundos de pensdo — ou de
investidores institucionais,
que também incluem com-

por.

panhias de seguro ete. — °
pelo Brasil. O interesse é -

localizado nos bénus do

acordo de 1988 (o exit bond

e 0 new money bond), no

novo eurobdnus da Petro- -

brés e em ac¢des na bolsa de

valores.

O México é o pais que ..

vem dominando pelo se-

gundo ano consecutivo esse

mercado secunddrio dos .

paises altamente endivida- :

dos, na percepcdo de um
em cada dois entrevista-

dos, seguido por Argentina, ,

Brasil e Venezuela. Os ban- -
queiros também ndo pre-
véem um salto explosivo no -
valor da divida externa
brasileira, o que sugere -

que mesmo um acordo pelo

Plano Brady j4 est4 par-’

cialmente descontado nos
valores correntes.

mercado. vida mexicana tem um ta- QUARTO PAIS QUE MAIS MOVIMENTOU
O terceiro ponto fraco, manho comparivel ao da O MERCADO EM 1991
‘“regras instaveis’”’, pode brasileira. A parte conclu- :
G & . s e Local da entrevista
ser lido junto com ‘‘gover- siva da negocia¢#o seguin- A o s
”
no”, dado que ¢ ele quem te com a Venezuela demo- Num. entro 15 vobrs (Mo a9 vitg % wbre
vistados { total vistados total total
Terceiro pais em movi-
PAIS QUE MAIS MOVIMENTOU O MERCADO mento neste ano e
D Mexico 4 6, '
A DIVIDA EM 1091 Brasil 9 15% 2l 33% 2] 33% [
Local da entrevista Vi 8 13% 2l 33% 4 6,6% |4
EUA Brasil Europa ArFamino 1 18% 1| 1Lé6%
Num, % Num. % | Nem | % Polonia 6%
entre- sobre entre- sobre | entre- | sobre Outros 3| 49% I 1L6%
vissados | fotol | vistados | total [vistados| totol Nao respondeu 9 15% 4 6,6%
Pais lider no mercado Base: 61 respondentes
secundério em 1991
México 26 43% 2l 33% 4] 6,6%
: 9 o
Y i T o e VALOR PESSIMISTA PARA OS
Argentina 9 15% 3| 4,9%, 11 16% - MYDFA EM 6 MESES
Nao respondeu 1 1,6% .
Local da entrevisto
Base: 61 respondentes EUA Brasil Europo
Num, % Num. % Num, %
entre- sobre entre- sobre | entre- | sobre
SEGUNDO PAIS QUE MAIS MOVIMENTOU vistados total vistados total fvistados | total
O MERCADO EM 1991 Menor valor do Mydfa
em 6 meses
Local da entrevista 25 ? 13% 3| 49%
EUA Brasil Europa 28 8 13% 3 4,9% 31 4,9%
Num, enire- | % sobre | Num. enire- | % sobre | Num. entre- | % sobre 30 13 21% 41 6,6%
vistados total vistados total vistados total 32 41 6,6% 1 1,6%
Segundo pais em movi- 3 3] 4%
mento neste ano Néo sabe 1 1,6% y
México 4 6,6% 4 6,6% 2 3,3% 22 2 3,3% 1 1,6%
Brasil 14 23% 3 4,9% 2] 33% 20 1 1,6% 1 1,6%
Venezuelo 17 28% 2 3,3% 2 3,3% 18 4 6,6% 1 1,6%
Argenti 7 11% . i 1,6%
O':-::::ma 2 3'30/: Base: 61 respondentes
Nio respondey 1 1,6%
ik VALOR OTIMISTA PARA OS
MYDFA EM 6 MESES
TERCEIRO PAIS QUE MAIS MOVIMENTOU Local da entrevista
O MERCADO EM 1991 EUA Brasil Evropa
. Num, % Num, % Num. %
Local da entrevista entre- | sobre | entre- | sobre | entre. | sobre
EUA Brasil Europa vistados total vistados totol [vistados | total
P S % s [lioe 'd”"ﬂ*"‘,"’]“ ke L% 7| 66% TV 0% 7] 1.6%
vistodos total vistados otal ota 48 1 1.6% 2 3,3%
Terceiro pais em movi- 50 ov mais 7 1%
mento neste ano 8 ‘ i " Néo sabe 1 1,6%
Mexico 15% 1,6% 1,6 -
Brasi 14| 2% 1|ovew || 1w SR st Wit
Venezuela 6| 9.8% 3| 49% ) | 1.6%
Ar oqlina n 18% 4 6,6% 4 6,6% 38 1 116% \ 6% :
i il. 1 10 18] 30% 24 33 3] e9w |-
Qutros 3| 49% 42 61 9.8% 1 1,6% 2] 33% |
Nao respondeu 1 1,6% 1 1,6% 44 51 82% 3 ,9% Vo 1,6% |
Base; 61 respondentes Base: 61 respondentes
NACIONALIDADE DO ENTREVISTADO
EVA Brasil América Canadé Oriente Evropo
Latin Médio/Asia
Num. entre- % sobre Num. entre- % sobre Num. entre. | % sobre | Num.enire- § %sobre | Num.entre- | %sobre | Num, entre- | % sobre
vistados total vistados total vistodos total vistados total vistados total vistados tota}
Desconto do Brasil num
Acordo Brady g
30%. 2 33% 2 3,3% 1 1,6% 2 3,3%
35%.. [ 9,8% [ 9.8% 1 1,6% 3 49%
40%.. 3 4,9% 11 18% 4 6,6% ! 1,6% 7 %
45%. 2 3,3% 1 1,6% 2 3,3%
50%.. 1 1,6% 1 1,6% 2 3,3%
55%...... 1 1,6%
60% ou 1 1,6% 1 1,6%
NACIONALIDADE DOS BANCOS E
ENTREVISTADOS
Nacionalidade do entrevistado
EVA Brasil América Canodé Oriente Evropa
Latina Médio/Asia
Num. entre- % sobre Num. entre- % sobre Num. entre- | % sobre | Num.entre- | %sobre | Num. enira- | %sobre | Num. entre- | % sobre
vistados total vistados total vistados total vistados totol vistados total vistados total
Nacionalidade do Banco
) 10 16,4 8 13,1 4 66 2 33 1 1,6 8 13,1
Europo 8 13,1 3 49 1 L6 4 6,6
Asio/Ocsania 2 3.3 1 1,6
Brasil 2 33 6 9.8
Outra 1 1,6
Base: 61 respondentes




