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RESUMO

Rozenbaum, Sergio; Motta, Luiz Felipe Jacques da. As Debéntures
Conversiveis em Ac¢oes podem ser um instrumento financeiro eficaz na
captacao de recursos a longo prazo para as empresas brasileiras? Rio de
Janeiro, 2004. 136 p. Dissertagdo de Mestrado-Departamento de
Administragdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

O objetivo deste trabalho, aproveitando a experiéncia das empresas e
investidores americanos no mercado de Debéntures Conversiveis em Agoes, ¢
proporcionar informacdo e identificar, no Brasil, as condi¢des necessarias para
que este instrumento financeiro possa ser mais bem avaliado quanto a seu risco,
vantagens e desvantagens. E, como conseqiiéncia, aumentar sua aceitagdo por
parte dos investidores, tornando-se entdo, como nos Estados Unidos da América,
um instrumento importante na captacao de recursos a longo prazo.

A ampliagdo do mercado disponibilizara um instrumento financeiro
adequado ao financiamento das empresas a longo prazo sem que estas necessitem
depender exclusivamente de agéncias do Governo ou de empréstimos externos
sujeitos a volatilidade do cambio.

Sao apresentadas duas emissdes de Debéntures Conversiveis, a da CBD
(Companhia Brasileira de Distribuigdo), talvez a tnica bem sucedida emissao
brasileira e a da Lucent Technologies, uma empresa com sérios problemas, onde a
emissdo de quase U$ 1 bilhdo de dolares foi utilizada para reestruturagdo com

clausulas especiais e prazo de 22 anos.

Ao final do trabalho espera-se responder a questao:
“As Debéntures Conversiveis em Ac¢des podem ser um instrumento
financeiro eficaz na captagdo de recursos a longo prazo para as empresas

brasileiras? ”

Palavras-chave

debéntures conversiveis; conversao forgada; divida; longo prazo
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Abstract

Rozenbaum, Sergio; Motta, Luiz Felipe Jacques da. Can Convertible Bonds
become an efficient financial instrument in the accumulation of long-term
resources for Brazilian corporations? Rio de Janeiro, 2004. 136 p. MSc.
Dissertation-Departamento de Administragdo, Pontificia Universidade Catolica do
Rio de Janeiro.

The aim of this research is to provide information and identify the necessary
conditions for the development of a Convertible Bond market in Brazil, using as a
tool the experience of American corporations and investors in this market. We
also aim to better evaluated this financial tool, its risks, advantages and
disadvantages, and consequently improve its acceptance among investors, which
could then become an important tool in the accumulation of long-term resources
as exemplified by the United States of America.

The market growth should grant access to a financial instrument suitable
for corporations to engage in long-term financing without exclusive dependency
on Governmental agencies, or external loans subject to currency exchange
volatility.

Two Convertible Bonds are presented, CBD's (Companhia Brasileira de
Distribui¢do), perhaps the only successful Brazilian issue, and Lucent
Technologies', which faced serious problems and where the emission of
approximately $1 billion dollars for restructuring was issued with special
amendments and a 22-year long term.

The following question shall be answered upon completion of this report:

"Can Convertible Bonds become an efficient financial instrument in the

accumulation of long-term resources for Brazilian corporations?"

Keywords

convertible bond; forced conversion; debt; long-term
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1.
INTRODUGAO

Este capitulo apresenta o problema tratado neste trabalho, os objetivos, a
metodologia adotada e a delimitagdo do estudo. A relevancia do trabalho estd na
sua contribuicdo para o entendimento da importancia das Debéntures
Conversiveis como instrumento financeiro para a captacao de recursos a longo
prazo e para o gerenciamento da estrutura de capital das empresas ao longo do
tempo.

Uma Debénture Conversivel ¢ uma captagdo de recursos a longo prazo,
pagando uma taxa de juros pré ou pods-fixada e oferecendo ao investidor uma
op¢ao de compra de agdes da empresa a um prego pré-definido, como alternativa
ao pagamento do principal.

As empresas brasileiras tém poucas e limitadas opg¢des de financiamento a
longo prazo, em moeda nacional, e de mecanismos para a conversao de divida em
acgoes.

Alguns investidores institucionais, fundos de pensao e planos de previdéncia
privada, precisam obter rendimentos acima das taxas do mercado de renda fixa,
sem os riscos da renda variavel.As Debéntures Conversiveis poderdo ser um
mecanismo de financiamento a longo prazo, diminuindo a necessidade da
participagdo do governo.

Um estudo sobre o assunto, observando-se a experiéncia dos Estados
Unidos da América, onde este instrumento ¢ muito utilizado, pode ajudar a
estabelecer as condigdes necessdrias para que uma emissdo de Debéntures
Conversiveis no Brasil possa ser percebida pelas empresas e pelos investidores

como uma alternativa atraente.
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