brasileira, de aproximada-
mente US$ 100 bilhoes, po-
dera ser convertida em
acdes de empresas nacio-
nais, passando os bancos
credores internacionais a
receber dividendos sobre o
lucro das empresas, ao in-
vés de juros e amortiza-
cbes, caso seja aprovada a
proposta da Bolsa de Valo-
res do Rio de Janeiro, en-
tregue esta semana a todos
os ministros da area econd-
mica pelo presidente da en-
tidade, Enio Rodrigues. Se-
gundo informou, foi boa a
receptividade governa-
mental ao projeto e, apesar
de serem necessarias mui-
tas modificacdes na
regulamentac-ao existente,
é possivel que sejam adota-
das algumas medidas pre-
liminares a curto prazo, o
que leva a crer que Sao
grandes as probabilidades
de aprovacao do projeto.
“Com esta nova alterna-
tiva’, explicou Enio, “o0s
bancos credores poderio
transformar os empreésti-

mos concedidos em investi-

mentos’’, o que teria um re-
fiexo direto na disponibili-
dade de capital para as em-
presas e na geracdo de em-
pregos. A formula é inédi-
ta: no México, onde houve
algo parecido, foram ven-
didas acoes a estrangeiros
para obter novos recursos e
niao para internalizar a
divida. :

O mercado de capitais,
segundo calculos do grupo
de trabalho gue elaborou a
proposta, passaria a dis-
por, caso todos os bancos

[ Ages podem. arportizar,a

optassem pela conversao,
dos recursos referentes a
renegociacao da divida ex-
terna do setor privado, in-
termediada pelo Banco
Central atraveés do projeto
11 (refinanciamento de
amortizacdes), cujo fluxo
tem sido de US$ 1 bilhao/a-
no, de 83 para ca, o que So-
ma US$ 3 bilhoes; poderia
receber também a conver-
sdo das operacoes
intercompany loans (em-
préstimos concedidos entre
multinacionais), que s&o
mais US$ 12 bilhdes, num
total de US$ 15 bilhoes.. A
este valor poderiam se so-
mar ainda mais US$ 3 bi-
Ihoes até 1991, referentes a
estimativa do projeto II.
Estariam excluidos os cré-
ditos de curto prazo € 0 res-
tante da divida, contraida
pelo setor publico. A con-
versdo para acées, portan-
to, seria permitida para os
recursos ‘‘internados’” no
Brasil, que estdo ociosos no
Banco Central, e o resgate
das acbes obedeceria o
mesmo prazo definido pela
negociacdo da divida: 10
anos de caréncia e 15 venci-
mento.

De acordo com o projeto,
0s bancos credores que op-
tarem pela conversao po-
derao adquirir as acées, no
valor do crédito que pos-
suem, atraveés de fundos de
investimento, administra-
dos por bancos de investi-
mento ou corretoras de va-
lores, sendo que o total de
aplicacoes em papéis de
uma unica empresa nio po-
dera exceder a 20% do ca-
pital total, para evitar o

; ri§§§§e desnario ‘~

acao.
Estuda-se ainda a retirada
do direito de voto das socie-
dades de investimento que
operem com acionistas es-
trangeiros, como mais uma
salvaguarda contra a des-
pacionalizacao.

Ele admitiju ter feito son-
dagens junto as instituicoes
financeiras internacionais
avaliando a proposta, e
concluiu que ha o interesse
por parte dos credores.
Embora muitos bancos
desconhecam a realidade
do mercado brasileiro, as-
sinalou Rodrigues, os cre-
dores que operam aqui, co-
mo o Citibank e o Chase
Manhatan poderiam servir
como disseminadores da
idéia.

Se receber o sinal verde
da area econdmica, o pro-
jeto ndo necessitara da
aprovacao do Congresso,
bastando para a sua regu-
lamentacido uma resolucao
do Banco Central. As tran-
sacOes seriam realizadas
diretamente entre o BC
(depositario das parcelas
da divida a serem converti-
das) e os bancos credores.
A base legal seriam o0s
decretos-leis, ja existentes,
de n?s 1.40) e 1.986, e a Re-
solucdo n? 1.022, do BC, que
regula os fundos mutuos de
investimentos. A principal
modificacdo que seria in-
troduzida é a eliminacao da
retencao de imposto de ren-
da na fonte de 15% sobre o0s
dividendos, que nesse caso
seriam remetidos ao exte-
rior, ja que nio eéxiste reco-
lhimento de IR sobre /07

‘juros e spreads.

o



