
A COTAÇÃO DA DIVIDA 
EXTERNA 

"(desconto em % com que e me-
"ao dada a divida de catorze pai-
-ses) 
Romênia 14 
lugoslóvia 23 
Costa do Marfim 24 
Brasil 25/20 
Venezuela 27/24 
Argentino 35 
Chile 35/32 
Equador 35 
México 43 
Polónia 58 

79 , 
dolivia , 93/90 
Niraragua 93 

,›SudEio 93 

'-Fonte: NMS Bank 

y'fiCktp 65, 
Conversão ele 
dívida atrai 
os credores 
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E grande o interesse dos 
credores internacionais do 
Brasil em converter em-
préstimos ou recursos de-
positados no Banco Central 
.(BC) em investimento dire-
to em capital de risco, in-
formou Antonio Boralli, 
vice-presidente do Citicorp 
Investment Bank, que jun-
tamente como holandês 
Nederlandsche Middens-
tandsbank NV (NMB 
Bank) são as instituições 
mais ativas no mercado in-
ternacional de troca de ati-
vos da dívida externa. Jac-
ques Kemp, gerente geral 
da NMB Sudamericano, fi-
lial brasileira do NMB 
Bank, estima em aproxi-
inadamente US$ 1 bilhão o 
valor potencial da dívida 
que poderia ser convertida 
em capital de risco. 

A possibilidade de con-
verter em capital de risco a 
dívida externa foi reaberta 
pelo governo brasileiro no 
início de setembro. A regu-
lamentação especifica que 
as amortizações vencidas 
neste ano — ao redor de 
US$ 9,8 bilhões — poderão 
ser transformadas em in-
vestimento direto no País. 
Mas, lembra Boralli, falta 
a operacionalização da me-
dida. 

Para Boralli, a segunda 
metade da década de 80 po-

- deria ser caracterizada co-
- mo a do investimento de 
risco, marcando uma nova 

`relação do Brasil com o ca-
pital externo, bem distinta 
da década de 70, caracteri-
zada pelos empréstimos, e 
da primeira metade dos 
anos 80, com os conflitos da 
crise da dívida internacio-
nal. 

Kemp e Boralli argumen-
,tam que a conversão de 
dívida em investimento po-
deria transformar-se em 
alavanca do desenvolvi-
mento, bastante útil como 

- alternativa de captação de 
recursos numa época em 
que o mercado acionário 
está fraco e os juros estão 
em alta. 

Boralli afirma que um 
' bom exemplo do uso desse 
instrumento de capitaliza-

: ção é o chileno. O Chile, in-
formou, mensalmente lei-
loa quantias restritas entre 
os investidores interessa-
dos em converter dívida 
em capital de risco. "Por 
esse sistema ele reduz o 
desconto com que os certi-

,ficados são negociados e ao 
mesmo tempo controla os 
meios de pagamento." 

A previsão dos dois espe-
cialistas é de que a opera-

. cionalização da conversão 
da dívida externa brasilei-
ra em capital de risco au-
mentará os negócios com 
títulos dos débitos brasilei-
ros no mercado internacio-
nal de troca ("swap") de 
ativos da dívida externa, 
onde já tem aproximada-
mente um terço de um vo-
lume total de negócios en-
tre US$ 1 e US$ 2 bilhões. 

Nesse mercado, os pa-
péis brasileiros estão entre 
as melhores cotações, sen-
do comprados com um des-
conto de 20 a 25% — e não 
de 75 a 80% como foi publi-
cado por este jornal — bem 
inferior ao deságio de 43% 
dos títulos mexicanos. Isto 
é, os papéis brasileiros são 
adquiridos por 75 a 80% do 
seu valor original. 


