Divida nominal caird em US$ 463 milhdes

-

& Xlawng

O langamento dos novos papéis devera elevar as reservas e melhorar a imagem do Pais em relag&o aos investidores internacionais

lvanir José Bortot
de Brasilia

emissdo de US$ 3 bilhdes do
A bonus global (“global

bonds”), com prazo de 30
anos, anunciada ontem em Nova
York, implicard numa reducdo ime-
diata do valor de face do principal
da divida externa antiga, aumentard
as reservas internacionais do Pais e
contribuird na melhoria da percep-
¢do dos investidores sobre o futuro
da economia brasileira.

“Foi um sucesso. A demanda su- .

perou a oferta. E uma clara aposta
dos investidores sobre o futuro do
Brasil, sem nenhum temor sobre pe-
quenos atrasos na aprovacao das re-
formas no Congresso”, disse o dire-
tor de Assuntos Internacionais do
Banco Central, Gustavo Franco.

O Brasil conseguira reduzir de
imediato US$ 463 milhdes do esto-
que da divida externa, em bonus ao
par (Par bonds, Discount bonds e C-
Bonds — bonus emitidos no plano de
renegociacdo da divida externa, co-
nhecido como Plano Brady) ao rece-
bé-la com desédgio de mercado em
troca de novo papel do Tesouro Na-
cional: o “global bond”. O valor de
face do conjunto desses papéis era de
US$ 2,713 bilhdes e foi trocado por
US$ 2,250 bithdes em “global bond”,
onde o Par bonds foi comprado com
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deségio de 35%, o Discount bond de
18% e o C-Bond com 23%.

A operagdo de recompra dos pa-
péis da divida externa trouxe um
ganho adicional ao Brasil, ao per-
mitir a liberagdo de garantias no va-
lor de US$ 605,46 milhdes que ha-
via sido oferecida junto ao Banco
para Compensacdes Internacional
(BIS) para os detentores dos Par
bonds e dos Discount bonds. Co-
mo a garantia foi feita em *zero cu-
pon bond”, o ativo passa aos cofres
do Tesouro Nacional e servird na
composicao das reservas interna-
cionais controladas pelo Banco
Central. O Tesouro poderd vender
esse ativo e usar os recursos no aba-
timento da divida interna ou exter-
na. As operagdes de recompra fica-
ram em apenas US$ 1,5 milhao,
uma vez que o preco fixado para
compra estava abaixo do que vinha
sendo praticado no mercado.

O Tesouro Nacional ird receber,
também, US$ 748 milhdes de recur-
sos externos obtidos pela emissao dos
“global bonds”, adquiridos em di-
nheiro. Uma das exigéncias feitas pe-
lo Banco Central foi de que, na ope-
racdo de troca da divida velha, fosse
permitida a venda de no maximo
25% em “cash” para os “global
bonds”. Assim, entre a liberacdo das
garantias e a emissao de novos pa-

péis, o Tesouro recebera US$ 1,353
bilhao, o que ajudard a elevar as re-
servas, N0 mesmo patamar.

O Brasil terd ainda um ganho adi-
cional na opera¢ao de emissao do
“global bond” de US$ 220 milhdes
de juros, em valor presente, que deve-
rao deixar de ser pagos no futuro. “A
reducio da divida, a liberacdo das ga-
rantias e os custos do novo papel sao
alguns dos aspectos que ajudaram a
este ganho com juros”, disse José
Linaldo Gomes de Aguiar, chefe do
departamento da Divida Externa do
Banco Central (Dediv).

O sucesso da operagao para Franco
e José Linaldo Gomas de Aguiar po-
de ser quantificado pelo interesse dos
investidores em comprar papéis do
Brasil e pelo custo da operac@o. A de-
manda do mercado para trocar o Par
bond foi de US$ 1,018 bilhdo, Dis-
count bond de US$ 2,111 bilhdes e o
C-Bond de US$ 285 milhdes. A de-
manda de “global bond” na operagao
de compra em dinheiro atingiu US$
16,8 bilhdes, de um total de US$ 26,1
bilhdes que poderiam ser trocado.

O corte da operacdo de troca e ven-
da do “global bond” foi feita dentro
de um critério de quantidade e custo
dos “spreads”. O BC optou em fechar
a operagdo em US$ 3 bilhdes em seu
conjunto, quando para este patamar o
“spread” atingiu 395 pontos base aci-

ma do papel do Tesouro dos Estados
Unidos com vencimento em 2027.

Caso desejasse atender toda a
demanda de mercado deveria pagar
juros mais elevados. “Consegui-
mos realizar uma emissao a custo
baixo, numa indicacao de que con-
tinua existindo uma reducio do
‘Custo Brasil’. O setor privado se-
r4 beneficiado com as novas capta-
¢des no exterior”, disse Franco.

O “spread” cobrado por papéis
de longo prazo de paises emergen-
tes, como o Brasil, tem uma cota-
¢ao informal de mercado entre 375
pontos base e 415 pontos base. A
operacao foi feita dentro de um
custo médio nesse intervalo. Os ju-
oS que serdo pagos pelo novo pa-
pel sdo de 10,125% ao ano.

Os papéis antigos tinham uma taxa
de juros que variava de 5% a 8% ao
ano. SO que os juros eram pagos so-
bre o valor de face dos papéis, acima
do preco efetivo de mercado. O ren-
dimento bruto para o investidor serd
de 10,896% ao ano e o preco de lan-
camento ficou em 93,234%.

Na préxima segunda-feira devera
ser liquidada toda a operacdo. O
Banco Central devera pagar anteci-
padamente os juros semestrais que
iria vencer dos Par Bonds e Dis-
count bonds. O valor do desembolso
serd de US$ 25,7 milhdes e corres-
ponde ao periodo de 15 de abril a
nove de junho. No mesmo dia deve-
rdo ser liberadas as garantias apre-
sentadas pelo Brasil aos credores —
estdo depositadas no BIS —e a trans-
feréncia da divida velha pela nova
com o ingresso dos recursos origind-
rios de venda do “global bonds”.

A realizac@o de uma nova operagao
de troca da divida externa antiga por
nova ja comeca a ser pensada no BC.
A que foi concluida ontem demorou
dois anos para ser realizada. O Brasil
possui ainda US$ 23,8 bilhdes para ser
trocados apenas com Par bonds, Dis-
count bonds e C-Bond. B
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Informagdes relevantes

| *Papéis trocados (exchange offer -

. valor de face): Par bond (US$ 774

& milhGes), Discount (US$ 1,85 bithao)

¢ e C bond (US$91 mithdes)

" *Recompra (tender for cash - valor

¢ de face): Par bond (US$ 652,5 mil)

« e Discount (US$ 871,5 mil)

* eMontante de cash aceito: US$ 750

. milhoes

| eProcesso: Leildo holandés

¢ modificado (Modified Dutch Auction)

& ePapel emitido: Global Bond de 30
anos . ;

sVencimento: 15/05/2027

«Valor da emissao: US$ 3 bilhdes

«Coupon: 10,125%

ePreco de langamento: 93,234%

eYield: 10,896%

§ *Spread Over Treasury (clearing

spread): 395 bps

*Periodo de ofertas: 9 dias Uteis
sLiquidagdo da operagao: 09/06/97

G

Fonte: Banco Central , ‘

- 'Parametros utilizados

com vencimento em 11/2026
{p/ Pay)

05/2007:(p/.C bond)
® Spread fixado para Par (em
20/05): 250 bps

20/05): 460 bps

& Preco fixado para Discount (em
20/05):81,875 para cada US$
100 de valor de face

‘1 e Treasury.yields/ fixados (em ..
02/06); 11/2026: 6,946% (p/Par)-

05/2007: 6,655% (p/ C bond)

fixado para Par)
#C bond yield fixado: 11,255%
(yield Treasury 05/2007 +

spread fixado para C bond)
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Troca de bénus da divida externa
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o Titulos de referéncia: Treasury .
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Treasury com vencimento em - -

* Spread fixado para C bond {em

o Par yield fixado: 9,446% (yield
- Treasury 11/2026 + spread = ©
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