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Endividad

esquema de conversao

nos trés primeiros anos. No setor

MONICA MAGNAVITA

versdo da divida externa em
mento de risco. é uma estraté-
iaj e esta seduzindo os paises em

esenvolvimento, as voltas com uma
das maiores crises de endividamento
fla historia. Tanto que, nos ultimos
dois anos, nada menos que trés de-
les, México, Filipinas e Chile (sem
falar no recente programa argenti-
o), regulamentaram esta politica de
conversao.

*" O Brasil também tem a sua, mas
diante do insucesso das operacoes
(de 1976 até o ano passado so foram
convertidos cerca de US$ 3 bilhoes
(mais ou menos o que o Governo es-
pera alcancar em um ano, daqui pa-
r% frente), e do impasse nas negocia-
gdes da divida, o Governo decidiu
itui-lo por um outro: mais fle-
20 estilo chileno, e menos bu-
o do que 0 mexicano.

/N6 México, segundo um levanta-
mente feito pela Superintendente de
Desenvolvimento de Mercado da Co-
missao de Valores Mobiliarios, Eliza-
beth_Garbayo, o progama implanta-
do em agosto do ano passado
conseguiu trazer para o Pais até ago-
ra cerca de US$ 1.2 bilhao, 2,2% da

b

divida mexicana, que € de US$ 55 bi- -

1Hoes; com vencimento entre 1982 a
1990 Este prazo foi aumentado com
, € §;lerséo.

+© programa proibe a operagao pa-
ra,mexicanos, assim, s6 investidores
esfrangeiros podem comprar as divi-
das-do pais. O que mais agrada aos
credares é a ausencia de caréncia pa-
ra;a remessa de lucros e dividendos,
embora no setor publico esta trans-
feréncia esteja limitada a 9% ao ano,

privadc ha total liberdade.

Mas, dependendo do segemento, as
conversoes sao feitas com um des-
conto de até 25%. Nas areas defini-
das pelo Governo como prioritarias,
a operago é realizada pelo seu valor
nominal, ou seja, para cada délar
convertido é abatido um valor igual
nos créditos. Nos outros setores, 0
Governo se apropria de parte do de-
sagio, cujo percentual varia de acor-
do com os interesses do Pafs. Mas
em todos eles, 0 prazo de permanén-
cia do capital é de 12 anos, menor
portanto do que o projeto brasileiro,
que prevé um periodo de 14 anos.

Este trabalho, segundo Elizabeth,
serviu de base para o projeto feito
pela CVM e encaminhado ao Minis-
tério da Fazenda, para servir de sub-
sidios ao plano final do Governo. Ela
considerou o programa mexicano
muito complicado, tem sete mecanis-
mos diferentes de acordos, ainda que
mais liberal do que o brasileiro. La,
o Governo permite a cessdo dos cré-
ditos em poder do banco estrangeiro
3 outra empresa no exterior, por um
valor negociado entre eles. Esta ope-
ragdo implica uma renegocia¢ao dos
investimentos.

As Filipinas tém o programa mais

simples, segundo Elizabeth, mas o0s
resultados sdo inferiores aos mexica- |
nos. Desde sua adogdo em 1986, ja
foram convertidos US$ 400 milhoes,

15% da divida total, que é de US$ 27
bilhdes, sendo que 60% do setor pu-

blico. Qualquer pessoa fisica ou juri-

dica, pode fazer a conversdo e para
isso, basta apresentar a proposta no
Banco Central e fechar a transacao

em no maximo 60 dias. Ela é feita em

pesos filipinos, & taxa de cambio do
dia e pelo seu valor nominal.



