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Venda de cruzados. E as-
sim que está sendo chama-
da a mais recente forma in-
formal de conversão da 
dívida brasileira, segundo 
afirmam fontes do merca-
do. 

O processo é simples. 
Bancos estrangeiros que 
têm créditos em cruzados 
retidos no Brasil negociam 
com empresas nacionais ou 
subsidiárias de multinacio-
nais a venda desses cruza-
dos, mediante o pagamen-
to, com deságio, de dólares 
no exterior. 

O que à primeira vista 
poderia parecer uma ope-
ração irregular, já que a 
negociação não passa pelo 
Banco Central, não é por-
que não existe lei proibindo 
essa operação. No caso es-
pecífico da conversão, a 
única possibilidade que 
ainda restava — a conver-
são direta de bancos, atra-
vés de participação acioná-
ria na empresa endividada 
— foi suspensa em meados 
deste ano por resolução do 
Banco Central. Desde en-
tão, os pedidos de conver-
são estão suspensos. 

Enquanto os técnicos do 
Banco Central estudam a 
regulamentação da conver-
são da dívida externa bra-
sileira, os credores e as 
próprias empresas nacio-
nais endividadas buscam, 
na prática, como na venda 
de cruzados, e através de 
projetos, uma solução para 
a questão. 

E projetos viáveis não 
faltam, na opinião de advo-
gados ouvidos por este jor-
nal. Freqüentemente os 
grandes escritórios de ad-
vocacia são procurados por 
empresas que desejam um 
assessora mento jurídico 
em seus projetos de con-
versão ou pelos próprios 
credores que, além de pre-
cisarem saber a legislação 
que existe no País sobre o 
tema, também têm nos ad-
vogados um elo com as em-
presas. 

O advogado Fernando Al-
bino de Oliveira defende 
uma regulamentação sim-
ples da conversão. "O mer-
cado é rápido e criativo. O 
melhor seria liberar a con-
versão e ver o que aconte-
ce", diz. Ele lembra que no 
direito brasileiro desde 
1962 foi possível a conver-
são em capital de risco, in-
clusive com incentivos fis-
cais. Em sua opinião, não 
há inconveniente em se 
aceitarem os pedidos de 
acordo, ainda que com as 
regras formuladas pelos 
credores. A concessão ou 
não seria feita através da 
análise de caso a caso e o 
próprio tempo se encarre-
garia de estabelecer as re-
gras básicas, diz. 
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