Desdgio garante o lucro

O mercado fi-
nanceiro teve opor-
tunidade de mos-
trar sua capacidade
criativa desde que
foi descoberto o fi-
l3o da conversdo in-
formal de divida.
Muitas institui¢oes
de médio e grande
porte, nacionais e

estrangeiras, vém
concentrando suas
atividades, desde

André Montoro
outubro, na tarefa

de casar as pontas da operagdo (o investi-
dor estrangeiro e o devedor brasileiro) e
equacionar taxas de desagio que garan-
tam a lucratividade do negécio.

O deségio, alids, é o fator determi-
nante para a rentabilidade da operagio,
mas muitas empresas brasileiras realiza-
ram a conversdo sem se beneficiar de
taxas vantajosas. O complicado casamen-
to das taxas de desdgio aumenta a com-
plexidade das operagoes, que variam caso
a-caso. Na pressa e na euforia, ndo foram
poucos os casos de empresas brasileiras
que pagaram sua parcela de divida vin-
cenda com taxas muito reduzidas de de-
sagio.

A entrada de estatais e devedoras de
porte como o Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdémico e Social
(BNDES), Petrobras e Vale do rio Doce
no ‘mercado de conversdo informal foi
determinante para melhorar o nivel de
desdgio em favor do lado brasileiro da
operagdo, segundo o vice-presidente do
BNDES, André Franco Montoro Filho.

O cardter da operagio € absoluta-

. ..mente- legal, ‘mas. sep incremento s6 foi -

% possivel gragas 2 magnitude do desdgio

_ Central, Carlos Geraldo Langoni, para

‘operagbes no Brasil é apontado pelo

que os certlncados da divida brasileira
alcangaram no exterior. Assim avalia o
economista e ex-presidente do Banco |

quem o mercado informal permitird um
montante de conversdo da ordem de 600
milhdes de ddlares por ano.

O aspecto legal que permite essas

advogado Guilherme Stiissi Nebes, com
uma revelagdo aparentemente simples:
“Sempre foi permitido o pagamento da
divida externa brasileira em moeda na-
cional, s6 que isso nunca interessou. aos
credores”. Assim, os devedores brasilei-
ros nao tinham outra alternativa a nao ser
depositar seus pagamentos no Banco
Central, que bloqueava a remessa de
dolares ao exterior mas mantinha o depé-
sito em nome dos credores.

Agora tudo mudou. O credor, que
ndo consegue mesmo receber os ddlares
da amortizagao do principal da divida
prefere vender seus certificados de crédi-
to a um prego mais baixo que o valor de
face. Ao investidor que adquire esses &
titulos interessa receber em cruzados uma
quantia que équivale a mais ddlares do
que ele efetivamente pagou no exterior.

O que. os estrangeiros fazem com os
cruzados que recebem no Brasil € uma
etapa posterior a conversdo. Esse dinhei-
ro pode ir para qualquer lugar, inclusive
para fora do pais, através do mercado
paralelo, embora essa operagdo s6 seja
vantajosa se a diferenca para a cotagdo
oficial ndo for muito elevada.
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