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LEGAL NEWSLETTÉE 
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To OUr'rriends and Clients: 

ALLhough Arazil's debt obligations Nave unde,yotle 
rescheduling suspensions, there are still ways Co sell 
1.,166ked.Cruados or to acguire Cruzados at a discount. 

OUr ,((ice handled , transacta nn IttvolviAtj the 
purchoce of a Resolution 63 plinclpal payment for a clvZnt 
whe winhed to use the Cruzado, in Bra7i1 and sare a goc , ! 
opportwIlty to acquire them at a diSCCIUNI. 

Usar a Resolução 63, orientação para investimento 

Investidores 
estrangeiros 
tem vantagens 
C onMrar, títulos dá dívida brasilei-

ra, nó "exterior Virou um grande 
negócio pára os investidores estrangei-
ros. A nova Modalidade de investi-
mento vem Sendo oferecida por ban-
cos, corretoras e • até escritórios de 
advocacia" . frocuram informar seus 
clientes sobre as vantagens da opera-
ção. Instalado no 'centro do sistema 
nervoso: do mercado financeiro norte-
americano;  a - Wall Street, o escritório 
novaiorquinO Grant, Herrmann, 
Schyartz & Klinger chegou a enviar 
carta; à 'clientela explicando como fun-
ciona ,  a .conversão informal com título 
brasileiros.- 

"Um caminho é comprar um em-
préstimo -  vencido da Resolução 63", 
esclarece a correspondência alertando 
qúe embora os devedores sejam proi-
bidos de pagar em dólar estão sujeitos 
à obrigatoriedade de quitar a dívida 
em cruzados: E o que ocorre na Reso-
lução 63, pela qual os devedores brasi-
leiros depoSitam o pagamento em cru-
zados em nome dos bancos credores. 

Por muitOs. anos 'esses depósitos 
eram 'feitos no Banco Central, mas a 
remessa do dinheiro ao exterior fica 
blOqueada..• Agora, os devedores, ao 
invés de depositar o pagamento no 
BC, começam a utilizar um expediente 
legal. Trata-se de uma brecha aberta 
pela carta circular n° 5 do BC, que 
permite o pagamento da dívida em 
cruzados, numa conta-corrente em no-
me do credor. Essa conta é chamada 
de não residente e é através dela que 
boa parte das conversões vem sendo 
feitas. 

É justamente uma operação desse 

tipo que o escritório dé advocacia de 
Nova Iorque descreve a seus clientes. 
Um investidor estrangeiro disposto a 
investir no Brasil adquire um certifica-
do correspondente a uma parcela da 
dívida brasileira que esteja vencendo e 
não tenha sido depositada junto ao 
BC. Esse título, na verdade um certifi-
cado de crédito, geralmente é adquiri-
do com algum desconto, que varia de 
acordo com as condições de mercado. 

Em outra ponta, o devedor brasi- 
leiro 

 
 quando sua dívida vence deposi-

ta-a na conta de não-residente. 
Toda operação pode ser feita de 

forma casada. Ou seja, o investidor :" 
estrangeiro só deposita os dólares da; 
compra do certificado da dívida nó 
banco do exterior no exato momento 
em que o devedor brasileiro efetua o 
pagamento no Brasil. Esse processo é 
controlado viá telefone para evitar o 
risco de que lima das partes deixe de 
efetuar o depósito. 

Em artigo, escrito,  para uma publi-
cação norte-ámericana denominada 
The Brasilian s , o advogado Andrew 
Klinger expliça  que "não há restrições 
para uso de cruzados localmente no 
Brasil". Ele revela ainda que alguns 
clientes têm usado essas transações 
para investirbentos pessoais como 
aquisição de Cásas e apartamentos. O 
importante é que o desconto na hora 
de aquisição (do certificado da dívida 
junto ao credhr original seja substan-
cial. Ou seja, um certificado' que re-
presente 10 milhões de dólares com 
um desconto ci e  45% pode ser adquiri-
do por apenas 5 milhões 500 mil dóla-
res. Ocorre (1 1.1e ao receber em cruza-
dos no Brasil o investidor recebe o 
equivalente a 10 milhões de dólares ou 
um pouco menos caso conceda algum 
desconto ao devedor. Mesmo assim 
ele ainda sai lucrando pois receberá 
em cruzados o equivalente a mais 
dólares do que o valor efetivamente 
pago no exterior. 


