Converter a

podg’até dar certo

" Rio—A rentébxldig Las apli-
cacoes feitas no Pafs através de
empréstimos tende a dectescer a
cada rodada de negociacdes en-
tre o Governo e 0os credores: nio
h4 previsao de elevacao expressi-
va das taxas de juros internacio-
nais nos préximos anos, e o Brasil
tentara, cada vez mais, reduzir o
pagamento de spreads (taxas de

" risco). Dessa forma, a alternati-
va de conversdo de parte da divi-
da externa em capital de risco po-
de ser atraente para as institui-
coes financeiras internacionais, e
bom para o Brasil, que precisa de
aumentar o nivel de investimen-
tos diretos.

O presidente da Bolsa de Valo-
res do Rio, énio Rodrigues, esti-
ma em torno de 1 bilhao de déla-
res nimero pessimista, o volume
de recursos que pode ser canali-
zado, inicialmente, para o capital
de risco, através de conversido da
divida. O valor é significativo em
terno de captacdo. S6 para se ter
uma idéia, no primeiro semestre
do ano ingressaram nas Bolsas
de Valores brasileiras 1,3 bilhao
de ddlares, referentes a subscri-
coes de acdes, com possibilidade
de chegar a 2,2 bilhdes de dolares
atéofinal do ano.

.De acordo com o presidente da
Bolsa de Valores do Rio, existe
uma grande disponibilidade de

- recursos no mundo para ser in-
vestido em capital de risco. E, in-
teiramente, hda uma demanda
crescente de capital por parte
das empresas. Por outro lado, a
poupanca interna nio deve ser
suficiente para financiar o cresci-
mento da economia, previsto em
7 a 8 por cento este ano e nos pro-
ximos, e, consequentemente, as
aplicacoes necessarias para sus-
tentar esse aguecimento.

Com o aquecimento da econo-
mia mundial nos ualtimos dois
anos € a queda nas taxas de juros,
recentemente, um grande volu-
me de recursos passou a ser cali-
zado para investimentos de risco,
incentivando a atividade das bol-
sas de Valores mundiais. O mer-
cado de capitais brasileiro, ape-
nas no que diz respeito a negocia-
cdo com acdes (as bolsas brasi-
leiras nao negociam titulos publi-
cos, ao contrario das outras do
mundo) esta situado em sexto lu-
gar.

Enio Rodrigues lamenta, no en-
tanto, que ndo haja uma abertura
para capital externo nas Bolsas
de Valores brasileiras. Houve
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uma tentativa nesse sentido, em
1976, com a criacdo das socieda-
des de investimento, através do
decreto-lei 1401, mas, logo a se-
guir, houve recrudescimento da
inflacdo no Pais, esvaziando a
iniciativa. Na opinido de Enio Ro-
drigues, esse mecanismo pode
ser adaptado, agora, no sentido
de abrigar uma parcela de con-
versao da divida externa.

Ele acrescenta que, pelo conta-
tos ja feitos pelo Governo, ha
uma possibilidade da converséo
de cerca de 1 por cento da divida,
hoje em torno de 100 bilhdes de
dolares ou seja, em torno de 1 bi-
1hado de délares anuais. ‘‘O nume-
ro € pessimista, porque as expe-
riéncias de conversio, no mundo,
vem se dando de forma muito
mais incisiva, inclusive no Chile e
uma parcela na Argentina, eco-
nomia menos estaveis”’.

Um outro mecanismo de capta-
cao de recursos externos, que es-
ta em fase de regulamentacao, é
a constituicdo de fundos no exte-
rior, para a aplicacdo direta-nas
Bolsas de Valores, na subscricao
de novas acdes. Enio Rodrigues
alerta que essa formula nao deve,
inicialmente, trazer uma quanti-
dade grande de recursos ao Pafs.
A possibilidade imediata estima-
da com base nas consultas ja tea-
lizadas, € em torno de 300 muhoes
de dolares.

O presidente da Bolsa de Valo-
res ressalta, no entanto, que essa
€ uma experiéncia valida, porgue
se constitui em mais um canal de
comunicacdo com 0 mercado’ex-
terior, importante do ponto: de
vista de tornar o mercado brasr
leiro mais conhecido. z

Ele acredita que outros meca—
nismos de captacio de poupahca
externa podem vir a ser conside-
rados, mas que é preciso vetifi-
car, primeiro, o resultado das-ex-
periéncias atuais, para mais tar-
de aprimorar uma legislacao gue
permita ao investidor estrangei-
ro participar diretamente » do
mercado brasileiro.

Quanto a conversdo de ima
parcela da divida, sobretudo
aquela contraida pelas emprasas
estatais, em contas do FundoNa-
cional de Desenvolvimento, Enio
Rodrigues ressalta que, para que
isso seja espontaneo, por parte
dos credores, é preciso haver
uma-perspectiva de rentabilida-
de das cotas do FND superior, a
que hoje é verificada a nivel'dos

empréstimos.



