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Os investimentos em
acdes de sociedades aber-
tas e a formagio de “‘joint
ventures”’ sdo dois meca-
nismos de conversao consi-
derados bem viaveis por
advogados ouvidos por este
jornal.

Para o jurista Arnoldo
Wald, empresas brasilei-
ras com possibilidade de
crescimento, que ndo po-
dem arcar com os elevados
custos financeiros dos em-
préstimos bancarios tém
como saida a associagdo
com investidores estran-
geiros — bancos ou empre-
sas as quais tenham cedido
seu crédito.

As formulas para tanto
sdo flexiveis. Vio desde a
manutenc¢do do controle ex-
clusivo do grupo brasileiro,
e neste caso a conversio
seria em ag¢des preferen-
ciais sem voto, até um co-
mando conjunto, regido por
acordo de acionistas e a
criacdo de véarias catego-
rias especiais de a¢oes com
direitos proprios.

Outra hipdtese consiste
em agregar um terceiro so-
cio, numa férmula *‘que po-
de lembrar o tripé consa-
grado na industria Petro-
quimica, onde um ter¢o €
da empresa nacional, outro
ter¢o da estrangeira e o
terco restante da empresa
publica”. Esse terceiro so-
cio pode ser o proprio Esta-
do, quando empresa publi-
ca, ou a de economia mista,
de preferéncia um banco
de investimento ou até uma
grande corretora, que po-
deria até mesmo servir de
intermediadora na condu-
t&o do negécio. Outra van-
tagem dessa associacdo,
lembra o jurista, seria a
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para a
conversao da

transferencia efetiva de
tecnologia, gque atualmen-
te, na maioria dos casos, s
ocorre quando o cedente do
credito é s6cio da empresa
gue precebe.

No Brasil, hd uma de-
manda brutal de investi-
mentos em diversos seto-
res, como o de telefonia, in-
formética ou transportes,
diz o advogado Fernando
Albino.

Porém, a falta de
um plano industrial acaba
por retrair o interesse de
possiveis investidores. Es.
se plano poderia prever a
privatizacdo de estatais,
por meio de projetos que
podem ser elaborados pelo
Banco Nacional de Desen-
volvimento Economico e
Social (BNDES). Pronto o
projeto, o passo seguinte €
a busca de s6cio que recebe
em troca ativos — instala-
¢des, maquinarios, etc.

Essa forma de investi-
mento interessa aos ban-
cos, em especial aos japo-
neses e europeus, que ja
contabilizaram as perdas
que tiveram no Pais ha va-
rios meses. Qualquer possi-
bilidade de reaver ainda
gque uma pequena parcela
de seu crédito, serd bem
vinda, afirma. Os pequenos
bancos, com créditos entre
US$ 5 milhoes e US$ 15 mi-
lhdoes também sido
acessiveis a planos de con-
versdo, lembra.

O interesse maior esta
em projetos bons, elabora-
dos por empresas sélidas,
de preferéncia ligadas a
exportacdo e que tenham
bons gestores, j4 que na hi-
potese de ser um sécio mi-
noritario, que recebe ape-
nas relatérios, o credor es-
trangeiro tem de confiar ne
gestor brasileiro.

A indefinicdo das regras
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de conversido tem afastado
potenciais interessados. Ha
varias empresas nacionais
com projetos prontos a pro-
cura de sécios. Com o desa-
gio atual em torno de 509,
ndo seria dificil o banco
converter seu crédito, pois
na verdade estaria colo-
cando apenas 506 do capi-
tal e recebendo um certifi-
cado do Banco Central
(BC) do total do crédito.

Além dessa forma, o BC
poderia aceitar a conver-
sao com a condigdo de que
os dividendos fossem reme-
tidos somente depois de
cinco anos da realizacio do
negocio.

Arnoldo Wald também
cita o interesse de subsidia.
rias brasileiras de multina-
cionais usarem a conver-
sa0 para aumentar seus
programas industriais e co-
merciais, mediante a apli-
cacdo de programas plu-
rianuais nos quais vao apli-
car recursos vindos da divi-
da transformados em capi-
tal de risco.

As &areas que despertam
maior interesse para os in-
vestidores estrangeiros sio
as referentes ao turismo,
abrangendo a construgio
ou arrendamento de hotéis,
e a exportacao, que possibi-
lita uma amortizagao mais
rédpida da divida. O advo-
gado Durval de Noronha
Goyos Junior também con-
firma o interesse de inves-
tidores nessas areas.

Ele afirma, porém, que
de pouco valem os projetos
e o interesse do credor se o
BC estabelecer critérios
rigidos para a conversao.
Como exemplo, cita a exi-
géncia argentina de que a
conversdo seja feita na pro-
por¢ag um por um, que de-
sestimulou o processo na-
quele pais.



