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Qué son los Bonos Brady?

John Strasma!

Estos bonos aparecieron en 1990, en la reestructuracién de ciertas deudas externas de
gobiernos latinoamericanos con la banca comercial A cambio de un mayor plazo para el
pago, los acreedores obtuvieron una garantia muy sélida del pago del monto del principal

El deudor compra valores del gobierno norteamericano que capitalizan los intereses,
con el 40% del valor nominal, se compra un bono que vence en 15 afios, al 6% de interes
("Brady" fue el Mimstro de Finanzas de EE UU , ahora es apodo de un bono con una
garantia del pago oportuno de valor principal, mediante un fideicormso fuera del pais deudor

México lanzo los bonos Brady, en 1990 Catorce paises mas lo han hecho, por mas de
US $140 mul mullones, 85% fueron emitidos por Argentina, Brasil, México y Venezuela Son
el mstrumento financiero mds adecuado para los inversionstas que buscan diversificar su
cartera y mejorar el rendimiento del dinero, sin perder la garantia seria del pago

Seguridad para el Bonotemente Ningin gobierno que ha emitido un bono Brady ha
faltado a su pago, tampoco tendna tentacion para faltar, porque perderia los bonos de EE
UU por un valor exactamente 1gual al valor de los bonos propios que dejara de pagar

Al cumplir con el pago oportuno de los bonos Brady, Argentina y Brasil ya han podido
volver a colocar otros bonos en el exterior con garantias parciales o sin garantias, han vuelto a
ser sujetos de crédito para los inversionistas extranjeros

Liquidez y precios Los bonos Aztecas Mexicanos vencen en 2008 Pagan el LIBOR
+ 0 625% de interes, o sea, €1 7 1% El 17 de abril de 1996, Ud podia comprarios en
94 6% o venderlos en 95 4% de su valor nominal, con un rendimiento de 7 5% ahora, y el
9 3% al vencimiento O sea, rinde mas que una nversion directa en valores "strip" o "cupon
cero” de EE UU , no paga mtereses, cuesta el 45%, y rinden el 6 9%

Nicaragua ahora esti por crear su propio bono Brady La Ley 210 (TELCOR) manda
la creacion de un Fideicomiso para los Bonos de Pago de Indemmnizacion emitidos a los
confiscados que perdieron propiedades durante el gobierno antertor Se estuna que la emision
total podria llegar a los US $600 muillones cuando se termine de pagar las propiedades, sera
apenas el 0 5% del total de los bonos Brady en el mercado ya Esto asegura al bonoteniente
Nicaraguense que cuando desee vender, podra, y no solamente en la Bolsa de Valores de

1 Profesor de Economia, Universidad de Wisconsin, Madison, WI, EE UU , hablando en
mesa redonda en Managua, Nicaragua, 19/4/1996 Las opimiones son estrictamente
personales, no comprometen el Minsterio de Finanzas n1 la USAID  Se nvita a enviar las
preguntas y los comentarios al fax (608) 262-4376, o al nternet, Strasma@agecon wisc edu



Nicaragua Podri vender en Nueva York y las bolsas principales de Europa (a través de
Euroclear, en Bruselas ) Ademds, las cotizaciones de precios se pueden obtener hasta por el
Internet, todos los dias, y pronto a traves de la Bolsa de Valores aqui

Viene un canje El Mimsterio de Finanzas trabaja en orgamzar un canje de los
primitivos certificados de bonos, por otros de mejor aspecto, impreso en intaglio, cada uno
con los cupones correspondientes a cada pago de interes y a las cinco cuotas de pago de
principal, en los afios 11 a 15 de la emision Los nuevos bonos indicardn claramente la
cantidad de dolares que representa, la garantia externa del pago, y se imprumiran en espafiol y
en ingles, para la comodidad del mversiomsta extranjero

Conviene buscar los bonos ahora Las acciones de TELCOR se venden en dos
tramos, el 40% ahora en junio de 1996, y el 20% mads unos seis meses después Los bonos
seran garantizadas en el orden de emisién de los bonos Por lo tanto, a los que aun no
presentan su reclamo, les conviene hacerlo cuanto antes, para asegurarse que sus bonos
contaran con esta garantia en seguida Esto dara la tranquilidad al bonotemente que los retiene
como 1nversion segura, asi como para quien quiere poderios vender en cualquier momento, en
el valor financiero actual de los bonos norteamericanos del mismo vencimiento

Los mntereses Cabe preguntar por los intereses, ya que la garantia del fideicomiso
solamente garantiza absolutamente el pago oportuno de las cuotas de amortizacion del valor
principal  En Nicaragua, asi como en México u otro pais emisor de Bonos Brady, hay mucho
menos preocupacion entre los tenedores de bonos por esto  Primero, el gobierno actual ya
esta pagando los intereses cada seis meses, a los bonos emitidos hace dos afios o mas, tal como
indica la ley La Ley 180 dej6 claro que el presupuesto de cada afio debe ncluir los intereses

que corresponde cancelar durante el afio presupuestario

Segundo, la ley establece claramente que los cupones de interés vencidos pueden
utilizarse en el pago de cualquier impuesto El bonoteniente n1 siquiera tiene que molestarse
en cobrar en la Tesoreria, puede vender su cupon en la Bolsa de Valores, a una empresa que
debe mmpuestos, al 98% del valor de los intereses a cobrar Este mecamismo ha sido utilizado
desde hace afios en El Salvador, sin problema Y tercero, el bonoteniente podra depositar el
cupon vencido en su cuenta corriente en ciertos bancos, mciuso en EE UU

En resumen, la venta de unas acciones de TELCOR para crear las garantias serias del
pago de los Bonos de Pago de Indemmnizacién, abre las perspectivas de que en Nicaragua se
arreglaran de una vez, los conflictos de la propiedad Esto permutird un despegue real de la
economia mediante la inversidn, ya libre de dudas acerca del derecho de propiedad
Y asi, todo Nicaraguense podra murar hacia adelante, y no hacia atras, con tranquilidad,
esperanza, y confianza para si, para sus hijos y para sus metos Y esto vale mucho

Con Netscape u otro programa de bisqueda, en Windows 3 1 o Wmdows 95, busque
"Brady Bonds" en el World Wide Web Entre otros proveedores, J P Morgan se destaca por
su mforme diario de las cotizaciones de los bonos Brady y otros bonos de 15 paises, con
Nicaragua seran 16
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