
"Conversão via bolsa 
poderá ser expressiva ", 

por Ana Lúcia Magalhães 
do Rio 

A conversão da dívida 
externa através dos merca-
dos de capitais poderá au-
mentar a capitalização do 
Mercado acionário da 
América Latina de US$ 2 a 
US$ á bilhões por ano. A 
previsão é do presidente do 
Instituto Inter-Americano 
de Mercado de Capitais e 
da Comissão de Valores 
Mobiliários da Venezuela, 
Enrique Urdaneta. 

Urdaneta participou de 
um painel que debateu a 
conversão de dívida exter-
na através dos mercados 
de capitais, na XII Confe-
rência Anual da Organiza-
ção Internacional das Co-
missões de Valores. Ele 
considera a quantia ex-
pressiva, principalmente 
se for levado em conta o pe-
queno porte dos mercados 
de ações latinos. 
- CAPITALIZAÇÃO 
° "Segundo dados mais re-
centes da International Fi-
nance Corporation (IFC), a 
capitalização total do mer-
cado acionário da Argenti-
na, Brasil, Chile, México, 
Venezuela e Colômbia 
(maiores mercados regio-
nais) atingia um valor de 
cerca de US$ 54 bilhões em 
fins de 1986. 

"Nestes termos, a efeti-
vação dos programas de 
capitalização da dívida ex-
terna estaria resultando 
em .um aumento de 4 a 5% 
por ano na capitalização to-
tal do mercado", afirmou 
Enrique Urdaneta. 
- O presidente do Instituto 
Inter-Americano de Merca-
do de Capitais ressalvou 
que, dada a natureza dos 
programas de capitaliza-
ção da dívida, as novas 
ações que estão sendo emi-
tidas deverão ter, durante 
ifin certo tempo, um mer-
cado segregado e restrito, rue se justifique em razão 

a necessidade de se esta-
elecer um período de ca-

rência para a remessa de 
dividendos e repatriação  

de capitais. Mas garantiu 
que isto não reduz os efei-
tos positivos na capitaliza-
ção dos mercados acioná-
rios. 

Frisando que a emissão 
de ações para o mercado de 
investidores estrangeiros 
constitui um importante 
passo em direção à interna-
cionalização dos mercados 
de valores mobiliários, En-
rique Urdaneta disse que, 
para que os programas de 
capitalização tenham êxi-
to, é necessário que os 
países latino-americanos 
criem um ambiente de sóli-
da e duradoura confiança 
no investidor externo. 

Por isto, Urdaneta julga 
importante a adoção de 
medidas que facilitem esta 
internacionalização. Entre 
elas, ele citou a necessida-
de de se ter um razoável 
grau de abertura dos mer-
cados de câmbio latinos, a 
fim de facilitar a remessa 
de dividendos para o exte-
rior. 

Além disto, Enrique Ur-
daneta considera impor-
tante que, sejam estabeleci-
das políticas fiscais rela-
cionadas à tributação de di-
videndos competitivas do 
ponto de vista internacio-
nal. Outra medida destaca-
da por Urdaneta diz respei-
to a normas e regras relati-
vas a oferta pública e fisca-
lização dos intermediários 
financeiros que, na sua opi-
nião, devem ser com-
patíveis com as usadas no 
mercados internacionais. 

A maior agilidade nos 
procedimentos operacio-
nais relativos à liquidação 
de operações e transferên-
cia de títulos, também foi 
apontada pelo presidente 
do Instituto Inter-
Americano de Mercado de 
Capitais. Por último, Urda-
neta lembrou da importân-
cia de que as operações e 
cotações de bolsa sejam re-
gistradas eletronicamente 
e que haja um sistema de 
telecomunicações adequa-
do, que permita a interco-
nexão a nível mundial. 


