
TÍTULOS DA DÍVIDA 

Nova dúvida mantém incerteza sobre 
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futuro o pnncip papei brasileiro 
DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AÇÕES 

E ATIVOS LATINOS 
(Em US$ por ação) 

Fundo/Empreso Volume Variação Preços de 4 de fevereiro, 1993 

Mais alto Mais boixo Final 

folio Arnerica Equiry Fund (LAQ) 20.400 + 0,125 $14,625 $15,25 $14,50 
Lotin America 1nve3tment Fund (IAM) 16.600 + 0,625 $21,375 $20,875 $21,375 
latin America Dollar Income Fund (18F) 4.700 + 0,25 $13,50 $13,25 $13,375 
latin America Discovery Fund (1DF) 16.400 0 $13,75 $13,50 $13,625 
8razilian Equity Fund (BR) 26.800 0 $10,25 $10,00 $10,125 
Brazil Fund (BZF) 37.700 0,25 $14,25 $14,00 $14,25 

Aram: Celulose ADR Nivel 3 (ARA) 41.700 0,375 $ 9,125 $ 8,75 $ 9,125 

Fonte: Bolso de Valores de Nova York. 

por Getulio Bittencourt 
de Nova York 

O futuro continua incerto 
para o principal título da 
dívida externa do Brasil, 
Mydfa, sigla em inglês pa-
ra "instrumento de depósi-
to do acordo multi anual" 
de 1988. Na última reunião 
da associação dos operado-
res nos mercados emergen-
tes (Emta), surgiu mais 
uma dúvida. E o Mydfa re 
c liou ontem. 

De acordo com a repre-
sentante do Citibank, o dia 
22 de fevereiro marca não 
apenas o último dia de 
transações com o Mydfa, 
mas também o último dia 
para "assignments" (re-
gistro contábil e legal) das 
transações. Normalmente 
os operadores dispõem de 
21 dias para fazer o regis-
tro da transação junto à bu-
rocracia do Banco Central 
do Brasil (BC). 

Entendia-se que esse 
prazo vencia a 15 de março  

próximo. Na realidade, 
sendo o dia 22 de fevereiro 
o último para negócios com 
títulos brasileiros do acor-
do de 1988, os operadores 
dispõem automaticamente 
de dez dias para fazer o re-
gistro de mudanças de con-
ta junto ao BC. O problema 
difícil não é esse. A questão 
é de liquidez a partir daí. 

As alternativas para dar 
liquidez a negócios com a 
dívida brasileira são agora 
basicamente três: a cria-
ção do fundo ("trust"), 
?.om um grande volume de 
Mydfas depositados, e a ne-
gociação de cotas; os negó-
cios feitos em torno de par-
ticipações, que não exigem 
troca do registro de pro-
priedade no BC, em vez de  

"assignments", ou a va-
riante de criação do 
"Mydfa sintético", que não 
é um Mydfa mas pode vir a 
ser; e a entronização do Ci-
tibank como câmara de 
compensação de negócios, 
sem o envolvimento do BC. 

Ninguém acredita que 
surgirá uma solução antes 
do dia 22. O temor no mer-
cado é de que a missão dos 
títulos do Plano Brady do 
Brasil demore até dezoito 
meses. Esse prazo é longo 
demais para negócios na 
base de "quando e se" o tí-
tulo for lançado, porque es-
sas operações não impli-
cam desembolso de dinhei-
ro antes da emissão do pa-
pel. Em termos contábeis, 
é quase como se não exis- 

O MERCADO 
DE TÍTULOS 

(Em centavos por dólar 
4/2/1993) 

Compra Vendo 
Argentina: 
Par Bond 11W 42,75 43,00 
FR8 53,25 53,50 
Brasil: 
Mydia 28,25 28,50 
New Money Bond 75,50 76,50 
Exit Bond 44,50 45,50 
PFA 31,50 33,00 
iciu 58,50 58,75 
Móxko: 
Por Bond 68,00 68,25 
DiscounI Bond 80,875 81,125 
Venezuela: 
Par Bond 56,50 56,75 
DCB 51,50 51,75 

Fonte: Citibank. 

tissem até que se concreti-
zem. 

É possível que o mercado 
esteja equivocado nessa 
percepção. O delirante tra-
balho burocrático de conci-
liação com números do 
Banco Central, por exem-
plo, promete ser muito pior 
no caso do FRB da Argenti-
na, e já estaria considera-
velmente adiantado no ca-
so brasileiro. Tanto que o 
FRB seria emitido entre 
abril e maio próximo numa 
conta em custódia até que o 
trabalho de conciliação se-
ja concluído. 


