Conversdo tem sucesso no Chile

por Cecllia Costa
" doRio .

Para representantes de
.bancos estrangeiros . que
tém escritério no Brasil, o
Chile € 0 modelo de pais de-
vedor que adotou 6timos
sistemas de conversfo de

divida em capital, obtendo

resultados "significativos
com a medida.

A regulamentécao baixa. -

da pelo banco central chile-
no em julho' de 1985, que
permitiu a venda de titulos
da divida a empresas es-
trangeiras e empresas na-
cionais, fez com que as ope-
‘ra¢des de conversdo, em
1086, atingissem: US$ 1 bi-
lhdo e para este exercfcio a
estimativa é de que no
minimo envolvam mais
US$ 1 bilh8o, sendo que em
janeiro e fevereiro j4 al-
cancaram US$ 350 milhdes.

Em dois anos, portanto, &
conversdo da divida exter-
na chilena em investimen.
tos tende a atingir US$ 2 bi-
1h8es, 0 que representa 10%
do endividamento externo
deste pais, que é de cerca
de US$ 20 bilhdes. Para
uma taxa de juro interna-

PERDAS

cional em torno de 10%, a
economia em termos de pa-
gamento do servico ficard
em US$ 200 milhdes, repre-
sentando, conseqiiente-
mente, uma queda no custo
total da divida também de

%.
ARTIGOS 8E9 -

Foram dois os._mecanis..
‘mos c¢riados. pelo banco

central chileno em 1985. O
primeiro, - denominado no
mercado internacional de
“Capftulo Oitavo’’, permite
que empresas chilenas pos-.
sam saldar dividas, em dé-
lares, contraidas junto a
bancos domésticos, adqui-
ridindo no mercado inter-
nacional tftulos de .divida
externa do banco nacional
credor. A empresa interes-
sada em obter autorizaclo
do banco central para rea-
lizar a operacfio tem de
comprar o direito 4 conver-
sfo em licitagfio que é feita
duas vezes por més no BC
pagando uma comissdo que
até recentemente era de
12% do valor da divida jun.
to ao banco doméstico, mas

‘'verh se tornando cada vez

mais cara, devido 4 grande

procura. :

Obtido o direito, 4 empre-
sa compra délares no mer-
cado paralelo a fim de ad-
quirir o titulo de dfvida jun-
to a bancos. internacionais

e saldar o débito domeésti.

co.
Esses tftulos sfo vendi-
dos com desconto, o que faz
.com. que._a. empresa. saia.
* ganhando (pagando mernos
‘pela divida do que pagaria
caso nfo‘fizesse toda “a
transa¢8o’ de conversio),
mesmo tendo de arcar com
a comissfio cobrada pelo
banco central e a diferenca
entre a cotacdo do délar no
mercado oficial e a de mer-
cado paralelo. - o
A outra modalidade de
conversdo é a ““do Capftulo
Nove'’. Nesse caso s§o em-
presas estrangeiras com fi-
lial no Chile que compram
titulos de divida do banco
central chileno ou de ban-
cos privados junto aos ban-
cos internacionais
vendendo-os posteriorment
e para transformé&.los em
pesos e realizar um investi-

mento interno. Para isso, 0

projeto de - investimento
também tem de ser apro-
vado pelo BC desse pafs. Os
dois artigos, segundo ope-
radores de bancos estran-
- geiros que atuam no mer-
cado chileno, foram baixa-
dos, é claro, porque o go-
verno do Chile nfo estd
preocupado com sentimen.
tos nacionalistas, que cos-
tumam entravar maiores
facilidades no que se refere

aamecanismos de conver-
Sao. .

Filipinas, México, Equa-
dor e Argentina também
tém programas de trans-
formagdo de divida em ca-
pital de risco considerados
mais flexfveis do que o do
Brasil — onde até o mo-

- mento- a operaclo s6.é.per-
mitida aos préprios bancos

credores, sendo proibida a
venda dos titulos a empre.
sas - mas com um aspecto
muito criticado pelos ope-
radores dos bancos inter-
nacionais: a questio do ‘“‘o-
ne for one'’, Ou seja, geral-
mente é exigida a entrada
de dinheiro novo concomi-
tantemente com a realiza-
¢80 .da conversio, numa
paridade de um dé6lar novo
para um délar ja empresta-
do e convertido. Esse é o te-
mor, alids, com relacfo ao
Brasil, caso venha algum
dia a alterar a atual regula-
mentacfio. ‘“Nio se pode
atrelar a transformacfio da
divida externa em capital &

_atraclio de novos investi-

mentos diretos, por
tratarem-se de problemas
diferentes’’, comentou o re-
presentante de um banco

* norte-americano. Para ele,

novos investimentos dire-
tos dependem de confianca
na politica econémica de
um pafs, enquanto a con-
versfo da dfvida deve ser
vista como boa forma de
reduzir o endividamen
externo e o custo do servi
¢o. -



