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por exemplo, no caso de bo-
nus -da divida externa se-
rem convertidos em acoes
dentro do programa de pri-
vatizagdo’’, explicou Ma-
lan. Nesse caso, desapare-
cendo os titulos da divida
externa, desapareceria
também a obrigatoriedade
das garantias se o papel
usado na privatiza¢do for
do tipo-ao par ou de descon-
to. Se adquiridos direta-
mente do Tesouro norte-
americano, através de
emissdo especial, os ‘““zero
coupon’’ nio poderiam ser
negociados pelo Brasil no
mercado secundario.

Em termos de custos,
certamente ficaria mais
barato para o pais comprar
0s papéis diretamente do
Tesouro dos Estados Uni-
dos do.que ter ido ao mer-
cado secundario. Malan, no
entanto, prefere nio expli-
citar os calculos para efeito
de comparacg#o, alegando
que qualquer hipétese nio
tem sustenta¢do objetiva,
na medida em que o custo
de comprar os bonus dire-
tamente do Tesouro dos Es-
tados Unidos dependeria de
negociacdes entre o gover-
no brasileiro e o norte-
americano, que ndo chega-
ram a acontecer. Sabe-se
que, no inicio de agosto do
ano passado, o ‘“‘zero cou-
pon”’ com vencimento em
15 de novembro de 2022 es-
tava custando no mercado
0,1250 centavo de délar, en-
quanto o papel com venci-
mento em 15 de novembro
de 2021 era negociado por
0,1022 centavo de délar.

S3do0 precos mais baixos
quando comparados com o
custo efetivo médio de 0,153
centavo de dolar dos mes-
mos papéis adquiridos en-
tre dezembro e margo.

Deve-se notar que o movi-
mento de aumento dos ju-
ros por parte do Tesouro
dos Estados Unidos influi
diretamente no pre¢o dos
‘‘zero coupon’’, na medida
em gque sempre que 0 juro
cai o pre¢o do papel au-
menta e vice-versa. Ha4,
portanto, muita flutuagéo
desses prec¢os no mercado.

Malan informou aos se-
nadores que as operacdes
feitas pelo Brasil ndo en-
volveram pagamento nem
de taxas nem de comissdes
as institui¢cdes financeiras
que atuaram na interme-
diag¢do: ‘‘As operacdes fo-
ram feitas através de depo-

sitos a prazo fixo junto ao
Federal Reserve de Nova
York, com contrato de
compra. futura dos ‘zero
coupons’ para entrega em
15 de abril”’, conforme con-
tou, indicando que o ganho
das instituicdes interme-
diarias, neste tipo de ope-
racgdo, acaba sendo a dife-
ren¢ca de preco pelo qual
consegue comprar oS pa-
péis no mercado e o prego
de compra estipulado pelo
cliente para entrega na da-
ta futura.

Mais detalhes da opera-
¢&0, como, -por exemplo, 0
nome das instituicdes que
participaram como inter-

mediarias da operacgdo, 0 ;
presidente do BC disse que .
s6 poderia revelar aos se- ;
nadores em sessio secreta,
guardada pelo sigilo.

IPT — Os funcionarios do
Instituto de Pesquisas Tecno-
l6gicas (IPT) acataram deter-;
minacéo do Tribunal Regional’
do Trabalho (TRT) e voltaram
ontem ao trabatho, apés uma.

aralisacdo de dois dias. O

RT reconheceu e declarou le-:
gitima uma das principais rei-
vindicacdes dos funciondrios:.
a incorporacdo no quadro de
efetivos dos trabalhadores.
terceirizados.



