Conrad Black passa a ser
maior acionista isolado
da canadense Southam

" por Getulio Bittencourt
de Nova York

Comecou a semana em
queda o principal titulo da
divida externa do Brasil,
Mydfa, sigla em inglés para
“instrumento de deposito do
acordo multi anual’ de 1988
entre o pais e os bancos. O
moyimento ¢ baixo, e do
mesmo modo esta deprimi-
da 0 mercado de eurobdonus
]a}i‘nos.

‘Os precos da divida bra-
sifeira estao bastante depri-
midos devido a grande ofer-
ta* dos bonus de juros (Idu
borids) que serao emitidos
no dia 20 de novembro’’, ex-
plica Fernando Haaland,
vi¢e-presidente no banco
holandés ING em Sao Pau-
lo.

O que acontece € que ‘‘co-
m'o:a taxa de retorno dos bo-
nu$ de juros esta bhastante
atraente, .o0s investidores
vendem outros ativos brasi-
leivos e compram os Idu
bonds, deprimindo os pre-
¢os em geral. Nos achamos
que o mercado ficara nestes
niveis enquanto durar a
oferta dos Idu pelos bancos
credores’’, acrescenta ele.

‘Embora note que a ten-
déncia de queda € geral no
mercado secundario da di-
vida latina, uma analista do
JP Morgan, Carol Ann Hoff-
mann, concorda com esse
diagnostico. ‘A aprovacgao
do lancamento de USS$ 7.2
bilhdoes em bonus Idu pelo
Senado continua a exercer
pressao de queda sobre a di-
vida brasileira’, nota ela,
“basicamente devido ao ex-
cesso de oferta dos bancos
credores originais.””

‘Thomas J. Trebat e sua
equipe de analistas no Che-
nfical Banking acabam ‘de
dedicar um relatorio a com-
paracdo entre os bénus Idu
e outros ativos soberanos do
Brasil. Eles se perguntam
se 0 preco corrente desses
titulos € adequado, conside-
r&ndo sua duracdo de 4,78
afos e seu prémio de 600
pontos-base (centésimos de
pbnto) sobre os Exit Bond
(b6nus de saida), cuja dura-
c8o ¢ de 14,69 anos. Acham
quenaoe.

’Os analistas do Chemical
stigerem que em relacdo
aos bonus Idu, “conversdo
para um cupon de juros va-
ridveis em 1994 pode ofere-
cer protecdo de pre¢o num
ambiente de taxas de juros
crescentes.” E lembram
(ue para o governo brasilei-
ro, manter em dia o servigo
‘“‘desses bonus e crucial pa-
ra a conclusio com sucesso
do Plano Brady’’ do pais.

Um vice-presidente do
banco australiano ANZ
Grindlays em Londres, Joel
Esciua, observa que ‘“‘a que-
da no preco dos Exit Bond
hoje se deve ao fato de que
muita gente preferiu vendé-
los para comprar os hdnus
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Idu, que oferecem retorno
muito mais atraente. O juro
do Idu é fixo a 8,759, no pro-
Ximo ano e passa a ser de
mercado apds 1994. Com
seu preco atual, isso repre-
senta um retorno de 15% no
proximo ano’’.

Mas nao foi apenas a tro-
ca de ativos que deprimiu .
os precos de papéis brasilei- -
ros ontem. ‘“A greve na Ar-
gentina, assim como as cri-
ticas a politica econdmica
do ministro Domingo Caval- -
lo no final de semana, depri-
miram os precos da divida
desse pais. Os do Brasil cai-
ram um pouco mais acom- |
panhando a baixa argenti- -
na, ajudados também pela :
queda nas bolsas de valores
dos dois paises’’, argumen-
ta Esciua.

Considerac¢dées macro
também ndo ajudam muito.
A percepcio externa do cli-
ma latino, segundo John
Purcell e sua equipe de ana-
listas na Salomon Brothers,
¢ razoavelmente negativa
no Brasil e na Argentina, e
claramente negativa na Ve-
nezuela. No Brasil, ‘“a
maior preocupacao € o risco
de inflacdo mais alta, na au-
séncia de medidas econémi-
cas decisivas’’, argumen-
tam.

O problema parece ser
que ‘“‘o mercado continua
desapontado tanto com as
escolhas ministeriais de Ita-
mar Franco como pela ma-
neira desarticulada e dis-
persa com que 0 Novo go-
verno esta revelando seus
planos’’, na avaliacdo de
dois analistas do First Bos-
ton Corporation, Bill Geis-
ler e Eric Nadler.

Eles percebem muita vo-
latilidade adiante, mas en-
tendem que entre dezembro
e janeiro os precos da divi-
da latino-americana podem
registrar significativa recu-
peracdo. Entdo ‘‘operado-
res e semiprofissionais po-
dem inclinar-se pelos
Mydfa para tirar vantagem
de seu poetencial de cresci-
mento. ESses movimentos
de simpatia pelo Mydfa de-
vem provixvelmente Ser vis-
tos como 'ima oportunidade
para vendé-lo”, argumen-
tam.
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