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17ixa Letras financeiras dos bancos deverao
disputar mesmo mercado dos CDBs e das debéntures

Novo papel acirraa

briga pelo investidor

Carolina Mandl e
Altamiro da Silva Junior
De Sao Paulo

As recém-criadas letras finan-
ceiras, titulos de renda fixa que
serao emiticlos pelos bancos. vio
roubar espaco hoje ocupado por
outros titulos de renda fixa priva-
dos. principalmente Certificados
de Depositado Banciario (CDBs),
tambeém emiticlos pelos bancos,
¢ debéntures, ofertadas  pelas
empresas. Bangueiros ¢ gestores
e fundos ouvidos pelo Valor
alrmam gque havera uma realo-
cacdo dos ativos nas carteiras,
tornandoa disputa pelo bolso do
investiclor mais acirracla.

Hoje, depois dos titulos puabli-
cos tederais, o CDB € o papel de
maor total nas maos dos nmvesti-
dores do mercado de renclin fxa.
Serrundlo dados da Assoctacao Bra-
sileira ddas Enticdades dos Mercados
Financerro e de Capitais (Anbima),
o estogue de COBs somava RS 831
bilhoes no fim de novembro, ante
RS 276 bilhoes dle debentures.

Porém, o lancamento das letras
financeiras trard novas caracteris-
ticas as captacoes bancarias. Ao

concrano da maiora cos CDBs, os
novos titulos ndo possuem ligui-
dez didiria — permitindo capta-
coes de mais longo prazo. Além
dlisso, podem embutir sarantias
reais ao investidor ¢ serem vendi-
dos em ofertas publicas.

ara Fabio Mazzeo, presidente
o Metrus, lundo de pensao dos
funcionarios do Metro de Sao
Paulo, as lerras podem se tomat
pari as fundacoes wm ative mais
atrativo do gue wn CDE. "As no-
tas  podem ser interessantes,
principalmente como alternati-
vii de apheacio de mas longo
[prazo, por causa da garantia ex-
tra.” O CDB sé conta com o Fundo
Garanticlor cde Credito até o limi-
te de RS b0 mil

Outro fator que deve atrair os
vestidores ¢ o munor facilicade
tle comparacio entre as txas gue
% h.l]ll‘{'i?'- |]li!_!_‘,'.'|.ll'| |_h'||'il i'.lllfill =
cursos, "Por ser um valor mokalida-
rio, haverd um mercado  1mais
rransparente de divida bancaria
Hoje, para descobrir o guanto ca-
da instituicao paga, o mvestidor
precisa ficar ligando de banco em
banca”, avalia Arturo Profili, gestol
de crecito privado da Capitania,

A expectativa ¢los investidores
¢ de que as letras fImanceiras ve-
nham a ter wim mercado secun-
dario, algo ainda bastante inci-
piente entre as debentures, Os
(DBs nao podem ser negociados
no mercado secundario. Para os
bancos, desenvolver a revenda
cdas letras € interessante, pois
permite gue eles criem wma refe-
renciade precos para captagoes,

Sa0 essas caracterishicas que
devem fizer a lema hinanceira
roubar o ¢spaco gue o CDB tem
dentro dos ativos de renca fixa
“Mas 1sso naosienifica que o CDR
val morrer. Lsses dois tipos de
CAptacao vao se tornar comple-
mentares, Alguns  investidores
vao continuar preferindo ter a
possibiliclade de resgate a qual-
guer momento”, afirma Marcio
Hamilton kerrea, diretor de -
nancas cloBanco oo Brasil, As ins-
tiruicoes financeiras avaliam, por
exemplo, que as pessoas Hsicas
viio contnuar comprancdo CDBs.

A concorréncia com as debén-
tures, no entanto, ja nao deve ser
tho pacilica, avaliam analistas.
No ano passado, de um total de
R$ 40 bilhoes captado por todo o
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mercaco, s0 os bancos angaria-
ran R$ 30 bilhoes com a emissao
cle debéntures por meio de suas
eipresas ce leasing. ksse tipo de
aperacan, porem, dexou de sel
mferessante desde que passou a
ser exigido o recolhimento de
compulsario nas operacoes in-
terbancarks com as leasings.

Por let, os bancos nao podem
emitir debentures. Mas o novo pa-
pel possul caracteristicas uase
ilénticas a elas. Por 1850, empresas
chegaram a manifestar a Federa-
can Brasileira de Bancos (Febra-

RS 1.4 trilhao
Titulys Poblicos Federals

han ) seu descontentamento como
lancamenta da letra, O recelo das
companhias € gue a emissiao dos
bancos concorra com as debentu-
res gue elas olertam, Por outro la-
o, minitas debentures sao, na ver-
dade, empresamos bancanos, ¢
nesse sentido, o alongamento do
prazo de captacio dos bancos po-
de are apudar. “Nio da para dizer
gjual fatia dos recursos dos investi-
cdores a letra pegard, mas havera
LT INALOL CONCOITENCE entle o8
enussores”, afirma Renato Oliva,
presidente da Associacao Brasilei-
ra dle Bancos ( ABBC),

As debéntures  permitem o
capracao de recursos sem a inter-
mediaglo  bancari, a0 passo
gue, com o0s recursos atraidos
com as letras, os hancos ¢ que vio
poder hnanciar mals projetos,
“"Acredito que para o investicor ¢
natural enxergar o banco como
um captacor de poupanca, que
repassa dinhetro ao setor produ-
tivo, enguanto a fungio da em-
presa € outra”, avalia lsacson Ca-
stuch, socio do banco Modal,

O que pode amenizar a dispu-
ti pelo bolso do investidor ¢ a
queda dos juros basicos, movi-
mento gue levard a transferencia
clos recursos dos titulos pablicos
para os privados.

Em alzuns casos, as letras vao
pocer trazer como garantia car-
teiras securitizaclas de recebivels
clas empresas, o que as deixa ain-
cla mais parecidas com as deben-
tures, “Val ser um titulo com risco
cle banco, mas com garantia ce
empresa”, diz Camila Goldberg
Cavalcanti, sécia da drea de mer-
caclo  financeiro  do  eseritorio
Barbosa, Mussnich.

As letras  financeras foram
criadas por medicda provisaria na
semana passacla, mas sua regula-
mentaciao deve ser divulgada pe-
o Ministéno da kazenda em
meados de janeiro, quando o mi-
nistro Guido Mantega retorna de
férias. A expectativa, no governo,
¢ (tie esses novos tiulos so co-
MECem o aparecer no mercaclo o
partir de marco.  (Colaborou
Claudia Safatle, de Brasilia)



