Programa menos burocratico

pode ser mais atrativo

por Isabel Nogueira Batista
de S3o Paulo

O mecanismo de conver-
sdo da divida em capital de
risco nio deve ser encara-
do apenas como um meio

~de reducdo da divida exter-
na, mas também como ma-
neira de atrair o investi-
mento estrangeiro para o
Pais. Esta é a opinifo do
representante sénior para
o Brasil da Union des Ban.
-ques Suisses (UBS), Cons-
tant Rochat, que partici-
pou, ontem, do Seminéario
sobre Conversdo da Divida,
promovido pelo escritério
Noronha Advogados. Ro-
chat salientou, no entanto,
que o clima hoje no Brasil
nfo é favorédvel ao investi-
mento, dada a conjuntura
politica instivel e a persis-
. téncia do problema infla.
ciondrio. Segundo ele, os
banqueiros internacionais
associam a infla¢do a uma
‘“ma administracdo do
Pais”.

Para Rochat, existe um
perigo de burocratizacéo
do programa de conversdo
da divida brasileira, dada a
‘excessiva presenc¢a do Ban-

¢o Central (BC) no papel de :

‘controle, selecdo e autori-

za¢do de projetos. Na visdo
dos bancos credores a fun.
‘¢dio do banco comercial éa :
.de emprestar dinheiro e :
‘ndo a de investir e, dificil- :
mente, os acionistas desses /

bancos concebem a idéia
de transformar em capital
de risco financiamentos
concedidos a paises ‘‘pro-
bleméticos’’. Nesse caso,
os bancos s6 sdo atraidos
pelas possibilidades de con-
versdo em projetos atraen-
tes, que apresentem alto
potencial de retorno.

- Segundo Rochat, existe
hoje pouco interesse para a
conversdo em fundos de in-
vestimento nas bolsas de
valores brasileiras. *O
mercado financeiro e de
capitais brasileiro ainda ¢
estreito, altamente
sensivel a manobras espe-
culativas. Além disso, .as
acdes de primeira linha sdo
de firmas estatais, e 0 go-
verno nem sempre é um
bom administrador’, argu-
mentou Rochat.

De acordo com o advoga-
do Durval de Noronha Go-
yos Junior, especialista em
Direito Internacional, Ban-
cério e de Capital Estran-
geiro, que também partici-
pou como apresentador do

semindrio, existem basica.

mente trés categorias de
crédito passiveis de con-
versio: obrigacbes venci-
das, obrigacdes vincendas
e depositos voluntarios. Pa.-
radoxalmente, na sua opi-
nido, os depositos junto ao
BC sido iliquidos, enquanto
as dividas vincendas pos-
suem um valor de mercado
muito maior. Enquanto os
depésitos do BC sdo nego-
ciados no mercado secun-
d4rio a 54,5% de seus valo-
res de face, as obrigacdes a
vencer de divida brasileira
tém sido negociadas a 61%
de seus valores de face. Co-
mo o critério de liquidez é
fundamental em termos de
requisito de fluxo de caixa
da empresa receptora dos
recursos da conversio,
uma politica deliberada de
atraso nas liberacdes da
conversio formal pelo BC
pode levar uma empresa
que ja tenha uma base de
registro de capital estran.
geiro no Pais a dispensar ¢
certificado de registro do
BC, optando pela conver;
sdoinformal. S



