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Banco Central já pfeiSara troca dos "bradies" 
Governo pretende "limpar o mercado dos títulos da dívida externa; Gustavo Franco diz que Brasil não seguirá modelo mexicano 

por Maria Clara R. M. do Prado 
de Londres 

O Banco Central já se prepara para 
realizar operações formais junto ao 
mercado internacional de troca da dí- -  
vida externa velha — representada pe-
los chamados "bradies" - - por novos 
papéis que possam oferecer melhows 
condições de prazo e de custos. As 
operaçõeS, semelhantes à que o Méxi 
co realizou recentemente, podèm ser 
realizadas ainda este am conforme 
admitiu ontem em entrevista o diretor 
da área internacional do BC, Gusta-
vo Franco, dependendo apenas da 
aprovação do Senado Federal. 

E a primeira vez que o diretor do 
'BC admite, em público, a firme  

intenção do País em partir para o 
"swap" (troca) da dívida externa. 
Vários são os motivos, mas o prin-
cipal deles é limpar o mercado, o 
máximo possível, dos "bradies" cu-
ja imagem está associada à crise da 
dívida externa ocorrida nos anos 
80. São papéis em geral negociados 
com altas taxas de desconto e que 
acabam contaminando os, custos 
das emissões da nova captação. 

Franco sinalizou que o•Brasil ne-
cessariamente não seguirá o mesmo 
modelo da operação mexicana — fo-
ram recomprados em mercado papéis 
atrelados à garantia em títulos norte-
americanos com o objetivo de ven-
der o colateral no mercado e fazer cai- 

xa para que o México pudesse quitar 
dívidas de curto prazo —, porque,tem 
uma estrutura de "bradies" diferente, 
com papéis de longo prazo, como, por 
exemplo, o C-bond — "capitalization 
bond" —, que não tem colateral e é um 
papel que tem liquidez no mercado. 

"Existem várias maneiras de fazer 
(a troca) e poderemos explorar outras 
alternativas", disse ele, indicando que 
o BC começará a operar na arbitra-
gem entre a dívida velha e a dívida 
nova assim que "o Senado deixar". 

Ontem, Franco cumpriu em Lon-
dres mais uma etapa da estratégia 
do governo em tornar a República 
Federativa do Brasil mais conhe-
cida no exterior através da coloca-
ção de bônus, mesmo que em pe-
quenas quantidades. Depois de ter 
passado por Genebra na terça-fei-
ra e por Edimburgh (Escócia) na 
quarta-feira, o diretor realizou on-
tem a última fase do "road-show", 
apresentação aos investidores — co-
mo parte do processo de venda dos 
bônus de três anos de prazo, deno- 

minados em libra es-
. terlina, no total de 100 
milhões de libras 
(US$ 150 milhões). 

Ele. indicou a•este 
jornal que espera nes-
ta colocação um 
"spread" na faixa de 
250 pontos básicos 
sobre a taxa do Te-

. souro. Se for efetiva-
mente observada, a 
República terá tido 
um grande avanço em 
termos de custo na 
venda de seus papéis. 
Corno se recorda, o "spread" conse-
guido com a emissão dos euroienes, 
no ano passado, foi de 400 pontos bá-
sicos. Depois veio a emissão denomi-
nada em marco alemão, que repre ,- 

- sentou um - custo de 385 pontos. 
Mais recentemente houve a emis-

são em escudos portugueses, envol-
vendo o equivalente a US$ 80 mi-
lhões, cujo "spread" foi de 240 so-
bre um juro flutuante, já que este  

papel ficou referencia-
do à variação da "lis-
bor", a taxa praticada 
no interbancário de 
Lisboa. Se comparada 
com a taxa do Tesouro 
norte-americano para 
três anos, o "spread" do 
papel em escudos ficou 
na faixa entre 265 e 
270 pontos básicos. 

O Hong-Kong and 
Shangai Bank (HS-
BC) Markets Ltd., lí- • 
der da operação, espe- 

 ra fechar o sindicato 
de bancos' dentro dós próximos cin-
co dias úteis, conforme informou 
ontem a este jornal seu diretor, Ri-
chardTickner. O lançamento do bô-
nus, portanto, deve acontecer por 
volta de sexta-feira próxima. 

O banco já recebeu só de Hong-
Kong e Cingapura ordens de compra 
de mais de 15% do valor da opera-
ção, mas há expectativa de que tam-
bém,sejam efetuadas vendas na Co- 

réia. Na Grã-Bretanha, o papel deve 
ser colocado substancialmente junto 
a investidores institucionais,`en-
quanto o perfil do comprador na Eu-
ropa Continental deverá ser mais 
concentrado em -administradores de 
fundos, com exceção para a área do. 
Benelux e Alemanha, onde se vis-: 
lumbra ser possível colocar algum 
papel no mercado varejista, junto a 
pequenos investidores. 

Franco sinalizou a este jornal que , 
novas emissões da República estão 
sendo programadas para os próximos 
meses — podendo envolver a lira ita-
liana ou mesmo dólares —, sempre 
dentro da estratégia de firmar o nome 
do Brasil no exterior e criar um pa-
drão para .o custo de captação do 
País. Desse modo, vendendo a ima-
gem do Brasil nos "road-shows" as-
sociados às emissões de títulos da 
República, Franco acha que será 
possível influenciar para que as 
agências de classificação de risco de 
crédito passem a referendar a melho-
ria da situação econômica brasileira. , 


