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Voltou a subir ontem, de-
pois de uma queda no final
dp semana passada, o prin-
cipal titulo da divida exter-
na do Brasil, MYDFA, no-
me formado pela sigla em
inglés para Instrumento de
Depo6sito do Acordo Multia:
nual de 1988. ‘O papel pa-
rece firme nesse patamar
de 31 centavos por délar”,
diz um vice-presidente do
ANZ Bank, em Londres,
Joel Esciua.

O pre¢o caiu na semana
passada “‘devido ao temor
de que o aumento das des-
pesas com os aposentados
prejudique um acordo
“stand-by”’ com o Fundo
Monetario Internacional
(FMI), argumenta o
diretor-gerente de merca-
dos emergentes no Chase
Manhattan Bank, Joseph
Boyle. ““Mas agora hd um
certo otimismo no mercado
em torno dessas negocia-
¢bes’’, acrescenta.

Houve. um bom volume
de negécios com os
MYDFA na Europa, teste-
munha um vice-presidente
do Banque Indosuez, em
Paris, Roberto Ruhman:
‘0O papel parece firme li-
geiramente acima de 31
centavos. A grande preocu-
pac¢do no curto prazo é o
acordo ‘stand-by’ com o
FMI”. Nisso todos os ope-
radores parecem estar de
acordo.

Alguns estfio mais preo-
cupados, outros menos. No
primeiro caso encontra-se
Martim Schubert, da Euri-
nam: “O mercado esté oti-
mista com o Brasil ainda
que a infla¢do esteja no ni-
vel em que est4. O possivel
efeito do custo adicional
das aposentadorias no or-
camento estd impedindo
que o papel avance além do
nivel atual. E eu pergunto:
as coisas no Brasil muda-
ram tanto em dois meses
para justificar o otimis-
mo?” O mesmo acontece
com Ana Wong, vice-
presidente da Socimer.
‘““Eu nfo estou cautelosa,
estou pessimista mesmo”’,
confessa ela.

No segundo caso fica An-
gel Santamarina, chefe de
transac¢des com e
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empréstimos no banco es-
panhol Santander. “O que
parece estar acontecendo é
ue, no caso do Brasil, o

MI esta disposto a fazer
um acordo para permitir
que o Pais acerte primeiro
a divida externa e depois
controle a economia inter-
na. Normalmente os even-
tos aconteceriam na ordem
inversa’, raciocina. ‘Na
4rea interna, ja se fez algu-
ma coisa, mas hd muitas
outras para fazer.”

Dois outros papéis brasi-
leiros est3o ativos atual-
mente. O PFA, nomeado
pela sigla em inglés para
Acordo Paralelo de Finan-
cimento, ampliou de qua-
tro para oito pontos
sua distdncia em relacdo
aos MYDFA. “E pode subir
mais’’, nota Esciua, do
ANZ. “A aritmética é sim-
ples: se o PFA pode ser con-
vertido ao lgar na privatiza-
¢do, quando o MYDFA é
convertido a um desconto
de 25%, temos que o primei-
ro titulo tem um prémio de
33% sobre o segundo. En-
tio, se o MYDFA :vale 31

/ centavos, o PFA deve valer

41 centavos’’, pondera.
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O outro papel que se des-
taca é o Bonus de Saida
(Exit Bond), que ja subiu
10% em um més. “O Exit
Bond torna-se atraente por-
que tem juros fixos, quando
os juros no exterior conti-
nuam caindo’’, observa Jo-
sé Luiz Castro Lima, vice-
presidente do NMB Bank
em S3o Paulo.

Mas hé4 outros papéis de
juros fixos no mercado, co-
mo os Par Bonds (bonus
par) do México e da Vene-
zuela. “Ainda assim, no mo-
mento o Exit Bond brasilei-
ro é mais atraente’’, mostra
Esciua. ‘‘Basta fazer a con-
ta. O retorno presente desse
papel estd em torno de
11,4%, enquanto o do Par
Bond, da Venezuela, é de
9,7%, e o do México, de
9,8%’', conclui.

O mercado ja especula
com novos lancamentos de
eurobénus do Brasil, de&ois
da Copene (via Chase Ma-
nhattan) e da Hering (via
ABN-Amro). Deve sair
amanhi um novo papel da
Petrobras, liderado pelo CS
First Boston, captando US$

150 milhdes com um ano de -

prazo. Fala-se também
num eurobénus da Telesp
para a préxima semana e
noutro da IBM para breve.



