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DÍVIDA \ossos  CREDORES REcLAmA  
.0 os banqueiros europeus, que ajudarão a pagar nossos juros:  dizem que o problema era dos EUA.  

Quem responde é um ex-diretor da 
Comissão de Valores Mobiliários 
(CVM), Roberto Teixeira da Costa 
(foto), que fala como a indefinição 
político-econômica do País pode 
inibir a conversão de parte de 
nossa dívida em capital de risco. 

omo atrair 
mais dólares 
com tantas 
incertezas? 

Teixeira da Costa — Nós estamos na depen-
dência do Banco Central nos liberar um 
pedido que fizemos em meados de julho 
para criarmos uma nova companhia de ca-
pital livre. Nós já temos os bancos interes-
sados em subscrever capital. Se nós comple-
tarmos a capitalização dessa empresa (US$ 
80 milhões), ficaríamos com um poder de 
fogo bastante razoável para criar uma nova 
empresa, com uma carteira diversificada. 

acordo provisório fechado no inicio 
do mês entre o Brasil e os bancos comer-
ciais credores devem provocar sérios pro-
testos em alguns círculos bancários. Embo-
ra tivesse o mérito de evitar que a dívida 
externa brasileira fosse rebaixada, causou 
a ira de banqueiros internacionais citados 
ontem pela agência Reuter. É que estes —
especialmente alguns britânicos e japone-
ses ee não gostaram de mais uma vez ter de 
solueonar um problema que, no seu enten-
der, devia ser resolvido apenas pelos norte-
americanos. 

Apesar de sua ira, os banqueiros admi-
tem que dispoém de pouco tempo, pois se 
idia--15 de janeiro precisam ter pontos os 
terhlos de um acordo de reescalonamento 
da dívida brasileira de médio prazo. E, para 
acelerar o processo, os pacotes de informa-
ções^ que detalham os termos da proposta 
estã&sendo enviados a cerca de 85 credores 
do Brasil. 

aS bancos credores alemães e holande-
seseteuniram-se terça-feira na sede do 
Dents'ehe Bank em Frankfurt. Ainda esta 
semana, os banqueiros britânicos devem fa-
zerVina reunião semelhante. Eis o que re-
sultará, na opinião de um grande banqueiro 
iliglé% que pediu o anonimato: "Haverá pro-
vavelmente muita demonstração de força, e 
tale'êX tenhamos de atrair a participação de 
alguers bancos centrais. Mas no final a pro-
poSta deve ser aprovada". 

Utn banqueiro francês opinou: "Rebai-
xar (á dívida brasileira) era um problema 
dosa corte-americanos, pois os bancos euro-
peu` têm melhores reservas. E admitimos 
que'estamos aborrecidos por ter de contri-
buiiPara a solução. Mas no final terá de ser 
assine mesmo". 

"A-exemplo de outros, um banqueiro suí-
ço declarou que o melhor do acordo foi o 
fim da moratória que o Brasil impôs ao pa-
gamento de juros que incidem sobre sua 
dívida de US$ 68 bilhões junto a bancos 
comerciais em fevereiro passado. "Um de 
nosãos objetivos era normalizar as relações 
conexo Brasil, e isso exige tempo", co-
mentou. 

A moratória, aliada à intransigência do 
PaíSe— que não queria submeter-se a um 
programa de ajustes administrado pelo 
Fundo Monetário Internacional (FMI) 
tornou tensas as relações do Brasil com 
seus credores. E no entanto, por estranha 
iropja, alguns banqueiros acreditam que a 
situação só melhorou diante do risco de a 
dívida brasileira ser rebaixada, a conselho 
de uma comissão interagências dos EUA. Se 
isso acontecesse, os bancos norte-america-
nosriam obrigados a fazer reservas espe-
cíficees, equivalentes a 10% dos empréstimos 
concedidos ao País e a partir de então con-
siderados créditos de risco. 

Mas veio o acordo provisório, pelo qual 
o Banco Central do Brasil desembolsará 
US1,5 bilhão de suas reservas próprias ao 
paseet que os bancos comerciais credores se 
ConiPrometem a emprestar US$ 3 bilhões. A 
prinrípio, o País contribuirá com US$ 500 
mire os bancos com US$ 1 bilhão para o 
Brasil pagar juros devidos de 1° de outubro 
paSS'ado até o final de dezembro próximo. 
Os US$ 3 bilhões restantes serão pagos até 
16 tiejunho de 1988, data em que entrará em 
igor , um pacote de refinanciamento trienal 

da 'diedd a. 
Não foi o pedido de desembolso de di-

rillélke novo para o Brasil pagar juros o que 
mais - aborreceu os banqueiros, pois essa é 
timeprática em voga. Alguns explicaram   
por quê: o negociador da dívida brasileira, 
Fet*ão Bracher, preferiu ignorar os ban-
queiros e recorrer à Reserva Federal (Ban-
co Central dos EUA) e ao Departamento do 
Tesouro, tratando de contornar o problema. 
"Queríamos trabalhar com eles, para que o 
plano satisfizesse aos membros da comissão 
interagências. Mas parece que ele pensou 
que podia fazer um negócio melhor desta 
for/na", queixou-se um grande banqueiro. 

(A SUNAB retirou ontem da tabela de 
produtos básicos 16 espécies de frios e em-
butidos. Os produtos passam a ser controla-
dos pela fórmula CLD, que não permite o 
controle dos preços pelo consumidor. Saí-
ram da tabela o apresuntado, o fiambre a 
granel, as lingüiças frescal mista, frescal pu-
ro porco e puro porco defumada, a apresun-
fada a granel, as salsichas embaladas a vá-
cuo, as salsichas Frankfurt e Viena a granel, 
o salsichão, os presuntos cozidos, com capa 
de gordura e familiar, e os salames e salami-
nhos curados. A Sunab informou ainda que, 
por um erro no cálculo do reajuste do preço 
do leite tipo C, ele passará a custar Cz$ 19,00 
o litro- (e não Cz$ 18,80), nos Estados que não 
cobram o ICM, como São Paulo. 

ABATIMENTO das des- 
pesas com atendimento 
médico, hospitalar e 
odontológico, na decla- 
ração do Imposto de 

c--"--  Renda, também quando 
feitas por intermédio _de 
empresas de seguro. E a 
nova vantagem fiscal 
para contribuinte pes- 
soa física, que o senador __„, 
Nélson Carneiro 

. (PMDB-RJ) deseja ver 
implantada no País, de acordo com projeto 
de -S-iía autoria, que começou a tramitar on-
tem. Justificativa: devido aos altos preços dos 
serviços médicos, o contribuinte passou a par-
ticipar de planos de seguro-saúde, reduzindo 
'...on"(i4sso os descontos a que teria direito na 
leVlaração do IR. 

OS POSTOS Shell da Grande São Paulo e 
3aixada Santista começarão a ter problemas 
:om seus estoques de gasolina a partir de 
hoje. O motivo é uma greve dos "tanqueiros" 
autônomos iniciada hoje de manhã e sem 
')raio para acabar. A partir das seis horas 400 
aminhões deixaram de se abastecer nas ba-

les do Ipiranga, Barueri, Guarulhos e Cuba- eao  e de realizar as mil viagens diárias para a 
ntrega de 14 milhões de litros aos postos 

r evendedores. A greve, segundo a associa-
ão que representa os "tanqueiros", foi de-

c larada porque a Shell está permitindo a en-
t rada de empresas de ônibus nessa distribui-
r ão, o que pode significar o fim dos autôno-

os. Eles vinham negociando com a empro- 
a mudança dessa decisão, mas ontem os 

inco primeiros caminhões de uma compa-
hia de transportes urbanos começaram a 
perar. 

Roberto Teixeira da Costa, presidente 
da Brasilpar e ex-dirigente da CVM (Comis-
são de Valores Mobiliários), acredita que o 
projeto de conversão aprovado pelo conse-
lho Monetário Nacional (CMN) é o melhor, 
dentre todas as propostas apreeentadas an-
tes. Mas ele lamenta que sua aprovação te-
nha ocorrido num momento em que as inde-
finições político-econômicas do País pode-
rão desestimular os investidores estran-
geiros. 

Nesta entrevista, exclusiva a Denise 
Campos de Toledo, Roberto Teixeira da 
Costa analisa as novas regras da conversão 
e os prováveis resultados. 
Jornal da Tarde — Na sua opinião ,  as novas 
regras para a conversão da dívidaterão força 
para atrair o investidor estrange iro?  
Roberto Teixeira da Costa 	E u acho que 
você tem de analisar isso em termos relati-
vos. Tenho a impressão de que, de todos os 
rascunhos apresentados, que vazaram do 
Banco Central, o projeto aprovado foi o que 
melhor se aproximou de uma realidade de 
mercado. Como os pedidos para a conversão 
tinham sido paralisados no início de julho, 
as pessoas interessadas, que já tinham feito 
a opção política de usar a dívida como me-
canismo para investimento, provavelmente 
vão fazer uso da Resolução. Fora isso, vai 
demorar um pouco para a gente avaliar. 

“0 que pode inibir 
os investidores: as 

dúvidas sobre 
política, economia..., ? 

Duas coisas justificam uma opinião me-
nos eufórica na fase atual. 

Desde o momento em que as discussões 
sobre a Resolução começaram a acontecer, 
internamente houve uma deterioração das 
condições. A situação político -institucional 
-econômico -financeira está mais em ques-
tionamento, ainda mais com o problema do 
mandato do presidente. Isso crie uma variá-
vel adicional do ponto de viste de dúvida 
dos investidores. 

Eu acho que o credor, como qualquer 
investidor, vai ser extremamente seletivo 
na escolha do projeto, quer dizer, os mesmo 
fatores que estão atuando sobre qualquer 
tipo de investidor, seja ele brasileiro ou 
estrangeiro, vão atuar sobre um banco que 
queira eventualmente converter a dívida. 

JT — A prioridade dada aos investimen-
tos no Norte e Nordeste não poderá desesti-
mular os interessados na conversão? 
Teixeira da Costa — Isso não me parece, da 
maneira como foi redigido, ser um proble-
ma. Pelo que eu entendo, você vai ter dois 
mecanismo de leilão. O Banco Central re-
serva para aqueles dois leilões uma quanti-
dade de divisas que é compatível com o que 
o Banco Central acha que a base monetária 
pode se expandir. 

Ora, se você não tiver projetos no pri-
meiro leilão, que absorvam aquele montan-
te de recursos, eles serão totalmente agre-
gados ao segundo leilão. De modo que se 
está dando uma prioridade que vai ser ocu-
pada quando e se você tiver projetos rentá-
veis. 
JT — E quais serão as implicações do lança-
mento do bônus? 

tes de novembro? Eu acho que não. E um 
pouco ilusório. 

Eu concordo que nós temos um grande 
ponto de interrogação pela frente, que va-
mos ter um ano caracterizado por forte de-
terminação do fator político influenciando 
a vida econômica, mais uma vez. O que po-
deria ser minorado seria o fato de você 
manter o regime parlamentarista, que foi 
decidido na Comissão de Sistematização. 
Então, efetivamente, se estaria escolhendo 
um presidente para um sistema parlamen-
tarista, e as disfunções políticas seriam me-
nores. 

Mas eu prefiro acreditar que haja uma 
terceira vertente. Por que não pensar que o 
presidente, agora que não tem mais de fazer 
acertos político-partidários, não tem mais 
de apelar para o populismo, vá olhar inter-
namente a economia e tomar medidas para 
deixar o País em ordem? 
JT — Mas os bancos credores aceitarão fazer 
um acordo com um governo que está em 
fase final de mandato? 
Teixeira da Costa — Existem duas correntes 
de pensamento. Devem ter bancos que 
acham que seria melhor acertar com o go-
verno atual. Outros que, provavelmente, vão 
preferir esperar o novo governo. Mas eu 
acho que a vertente principal na decisão 
&OS-b-áficke vai séteeese'elerea n e-  eeelee--e-ree' 
estejam vendo a economia brasileira bem 
administrada. Se eles perceberem que o go-
verno não consegue tomar medidas que pre-
cisam ser tomadas e que não há um respon-
sável pela política econômica, aí eu tenho a 
sensação de que não vão querer uma acordo 
definitivo. 
JT — Voltando à conversão, quais são os 
pontos mais positivos do projeto aprovado 
pelo Conselho? 
Teixeira da Costa — O lado mais positivo é 
que temos uma regulamentação para a con-
versão da dívida, com todas as eventuais 
dúvidas que possa trazer. Essa Resolução, 
há três meses, da forma como foi apresenta-
da agora, seria razoavelmente bem recebi-
da pelos bancos lá fora. Hoje, eu diria que 
ela será moderadamente recebida, pelas 
circunstâncias que se alteraram no Brasil e 
no Exterior. O segundo ponto mais positivo 
é que o direcionamento que caracterizava 
os modelos anteriores de conversão foi bem 
minorado na Resolução final. 
JT — Quais os aspectos negativos da Resolu-
ção, do ponto de vista dos investidores? 

Teixeira da Costa — Eu acho, sem dúvida, 
que é o mecanismo de leilão, porque a ex-
pectativa do investidor era ele tirar provei-
to do deságio dos títulos brasileiros no mer-
cado externo. Eu também acho o leilão um 
mecanismo injusto para os bancos credores 
que querem ser investidores. Fica muito 
difícil você justificar que esse banco, que 
acreditou no Pais, que emprestou, dinheiro 
ao País, agora, quando quer investir na eco-
nomia brasileira, ainda tenha deságio. 

Uma boa idéia, 
depois do crash: 

canalizar recursos 
para as Bolsas., 

JT —De que forma se daria a conversão atra-
vés das Bolsas? 

Teixeira da Costa — O investidor vai poder 
aplicar exatamente como uma sociedade de 
investimento, com uma carteira diversifica- 

Wolfgang Sauer, 
mais um 

em defesa da 
conversão. 

O presidente da Autolatina, Wolfgang 
Sauer, qualificou ontem em São Paulo a 
decisão do governo de converter parte da 
dívida externa em investimentos como um 
passo muito positivo. "Sempre defendi esse 
caminho", afirmou Sauer, já concentrado 
no desdobramento da questão: "Precisamos 
saber agora como o governo vai regulamen-
tar essa disposição". 

Wolfgang Sauer também se disse muito 
preocupado com as retaliações comerciais 
anunciadas pelos Estados Unidos, embora 
não acredite tratar-se de uma "posição fe-
chada" do governo norte-americano. "Acho 
que o anúncio das retaliações é mais um 
convite ao diálogo", supõe o executivo. 

O maior temor do presidente da Autola-
tina é de que os automóveis Fox (similar do 
Voyage brasileiro) — exportados pela 
Volkswagen para os Estados Unidos — pos-
sam ser incluídos na lista de produtos 
ameaçados pelas sobretaxas: "Os norte-
americanos são nossos principais clientes 
de veículos — e também de sapatos —, e as 
retaliações poderão inviabilizar a exporta: 
ção de quase 100 mil automóveis por ano", 

Seja como for, Sauer não acredita que o 
relacionamento comercial entre os dois paí-
ses possa ficar abalado. "Os Estados Unidos 
não estão interessados em radicalizar", as-
segurou ele. "Afinal, sempre fomos seus 
principais aliados." 

No Rio, o projeto de conversão da díve; .  
da em investimento de risco foi visto ontem 
pelo presidente do Banco Inter-Atlântiee 
de Investimento, José Luís Miranda, conte 
"extremamente restritivo, dirigiste e mes:= 
quinho". Não tem sentido, na sua ópiniãte 
condicionar um banco credor a converter 
seu dinheiro em investimento em seu nome, 
"e aplicar-lhe um confisco, que é o desá-
gio". Essa exigência — acrescentou — impe-
dirá que os credores invistam seus créditos 
na capitalização de bancos a que estão asso-
ciados no Brasil, mediante a utilização de 
recursos acumulados junto ao Banco Cen-
tral. 

Segundo outro banqueiro, Pedro Leitão 
da Cunha, presidente do Banco Montreal de 
Investimentos, o projeto carece de defini-
ção no aspecto contratual do bônus de coe  
versão e na questão do dividendo e remessa„ 
de lucros. Segundo ele, o interesse do cre-
dor estará ligado aos resultados dos leilões 
do Banco Central, quando serão definidos 
os deságios e as rentabilidades dos títulos 
de conversão. 

da de ações. E um negócio que pode funcio-
nar. Há interesse no Exterior. 
JT — Essa carteira de ações teria espaço para 
as empresas que ainda não abriram seu capi-
tal, que não têm tradição no mercado? 

Teixeira da Costa -- Veja bem, o que aconte-
ce é que o mercado secundário sendo ativa-
do cria condições para o mercado primário 
funcionar. Na medida em que a Bolsa tenha 
condições de revitalização, que os preços 
das ações subam, se criam condições para 
as empresas aumentarem seu capital e faze-
rem novas emissões. 

Nós, a Brasilpar, estamos querendo 
constituir um fundo só para novos aumentos 
de capital, pois identificamos que existe um 
segmento enorme de companhias abertas, 
ou com potencial de abertura, que não estão 
podendo fazer emissão e achamos que há 
mercado para se lançar uma companhia de 
capital de risco especializada em investi-
mentos primários. 

JT — A conversão poderá acelerar a reto-
mada do investimento externo no País a cur-
to e médio prazo? 

Teixeira da Costa — Eu acho que a resposta 
vai depender de nós mesmos, brasileiros. 
Quer dizer, se a gente conseguir, em um 

-prazo curto„ epeontrer.unla 
solução econômico-política e começar a to- 
mar medidas corretivas para acertar nossa 
economia, tenho a impressão de que o in-
vestimento estrangeiro virá. Uma coisa que 
poderá acontecer é que na medida em que 
as conversões começarem a acontecer, o de-
ságio dos títulos brasileiros deve diminuir 
e, raciocinando com otimismo, se poderia 
chegar a um ponto em que o investidor esta-
ria fazendo investimento não mais através 
da conversão, mas direto. Espero que eu 
esteja vivo até lá. 

iá Um estímulo: 
menor prazo 
para repatriar 
os capitais! ! 

Teixeira da Costa — Os bônus vão ser cria-
dos quando o Brasil completar a fase de 
renegociação da sua dívida e nós não temos 
condições de prever quando isso vai aconte-
cer. (Eu não consigo enxergar que nós con-
sigamos fazer uma renegociação global da 
dívida antes de junho de 88.) Os bônus vão 
ser criados como opção para os bancos cre-
dores transformarem parte de seus créditos 
em bônus. Por que o Brasil está fazendo 
isso? O Brasil está fazendo isso porque quer 
dar um atrativo que estimule, no projeto 
global de renegociação da dívida, a troca de 
títulos de médio prazo por bônus de longo 
prazo. 
JT — E como fica a questão do deságio na 
conversão? 
Teixeira da Costa — Uma parte do deságio 
vai ficar com o Brasil, outra parte com o 
credor. Vamos admitir que uma empresa 
compre um título da dívida de 100 por 50, no 
mercado secundário. Essa empresa se apre-
senta com esse título de 50, mas o governo 
brasileiro não lhe dá o registro de 100, dá o 
registro de 70, por exemplo. Nessa hipótese 
o governo se apropriou de 30% do valor do 
título. No Nordeste eu entendo que ele da-
ria um registro de 80. Nesse caso se apro-
priaria de menos. 
JT — A realização das eleições para a Presi-
dência em novembro do próximo ano não 
prolongaria por um tempo muito longo esse 
clima de indefinição? 
Teixeira da Costa — A partir do momento 
que se decide fazer uma eleição, quanto 
mais rápido ela puder ser realizada tanto 
melhor. Mas, realisticamente, seria possível 
se pensar na realização de uma eleição an- 

• 

JT — O sr. acredita que, nesses casos, a con-
versão deveria ser direta? 

Teixeira da Costa — Se fosse o investidor 
direto, eu acho que não deveria haver meca-
nismo de leilão. Ele diria qual é o projeto e 
assumiria a responsabilidade de ser inves-
tidor naquela companhia pelo valor de face 
da dívida dele. 

JT — Em que medida b conversão poderá 
favorecer a Bolsa de Valores? 

Teixeira da Costa — Eu era daqueles que 
achava que, se estava havendo o fluxo de 
recursos para a Bolsa, independente da 
conversão, na conversão não deveríamos di-
rigir recursos para as Bolsas. Evidentemen-
te, o quadro internacional se alterou e os 
recursos que estavam vindo voluntariamen-
te foram estancados. De modo que eu acho 
que em boa hora eles previram a possibili-
dade de que recursos da conversão possam 
ser dirigidos para a Bolsa. Acredito que, a 
curto prazo, talvez seja esse tipo de investi-
dor que terá sensibilidade para fazer, em 
primeiro lugar, esse tipo de investimento, 
porque normalmente o investidor de Bolsa 
é mais sensível ao preço de mercado. E a 
Bolsa, que se tinha recuperado um pouco 
em agosto, setembro, depois de outubro, 
com a queda da Bolsa de Nova York, está 
com os preços, novamente, muito baixos. 

Conversão da 
dívida: 

queixas contra 
o governo. 

Vantagem  aparente 
"Esses investimentos não seriam desna 

cionalizantes e as ilegociações dos empre-
sários podem muito bem mostrar isso", com-  
plementou Lorenzetti. Ele considerou ain-
da que ninguém está esquecendo que um 
lote de 10 milhões de dólares, por exemplo, 
uma vez aplicado o 'leságio, significará cin-
co milhões de dólares, com vantagem apa-
rente para o credor. "Mas nós, empresários, 
saberemos levar isso em conta nas negocia :  ções, buscando da mesma maneira uma par-
te desse deságio." 

Em outras palavras, os empresários en-
viam um recado aos políticos que tentam 
barrar a viabilização do projeto, dizendo 
que as empresas saberão valorizar e cuidar 
dos seus patrimônios. 

"Não vamos vender por cinco o que po-
de ser negociado por sete ou oito", comen-
tou outro emoresário do setor- de expor-
tação. 

Mas para que isso ocorra é preciso que 
se estimulem as condições para uma livre 
negociação, sem grandes restrições impes-
tas pelo governo: "Agora", antecipou Lo-
renzetti, com apoio de Medeiros, "se entrar 
nisso, por exemplo, um Banco Central ten-
tanto dar uma de Gérson (o que leva vanta-
gem em tudo) com a pretensão de se apro-
priar de parte desse deságio, o resultado 
será um grande deeestímulo para as duas 
partes interessadas -  Ou seja, para os erre. 
presários o fundamental agora é que o go-
verno estabeleça regras gerais fundadas na 
realidade e se mantenha o mais distante 
possível dos negócios. 

Sergio Leopoldo Rodrigues 

Alguns empresários acham que o gover-
no já está se intrometendo demais no pro-
cesso de conversão de parte da dívida exter- 
na em capital de risco, aprovado anteontem 
pelo CMN (Conselho Monetário Nacional). 
"Os empresários — lembra Aldo Lorenzetti,e, 
presidente da Abinee (Associação Brasilef-
ra da Indústria Eletroeletrônica) sabeln 
negociar e podem obter bons resultados 'a 
partir disso." Critica-se, por exemplo, a ex-
cessiva intromissão de organismos como o 
Banco Central nas operações — inclusive 
com a pretensão de "morder" uma parte do 
deságio. 

Lorenzetti e Luiz Américo Medeiros — 
este, presidente do Sindicato da Indústria 
Têxtil —, analisando a precária situação 
financeira das empresas brasileiras desde 
o naufrágio do Plano Cruzado, observaram 
que "a transformação da dívida em capital 
de risco com participação de empresas na-
cionais poderia despertar conclusões xenó-
fobas precipitadas de alguns integrantes do 
PMDB", conforme disse Lorenzetti. 

Para o líder da Abinee, essa avaliação 
partidária seria no mínimo ingênua, por su-
por que o empresariado nacional iria entre-
gar suas empresas "a troco de banana", ou 
que estaria despreparado para o exercício 
da negociação. O fato, segundo Lorenzetti e 
Medeiros, é que as empresas precisam hoje 
mais do que nunca de recursos para a capi-
talização. E esses recursos seriam bemvi-
dos, especialmente se garantidas as regras 
de sócio minoritário sem direito a voto. "As-
sim, boa parte dos problemas de muitas em-
presas estariam encaminhados", frisou Me-
deiros. 

12 — JORNAL DA TARDE 

JT — A posição parte dos constituintes con-
trária à conversão poderá adiar a decisão dos 
investidores? 

Teixeira da Costa — Você pode ter dois tipos 
de reação. A reação daqueles que já esta-
vam bem encaminhados no processo e tal-
vez se sintam motivados a acelerar esse pro-
cesso para que a conversão se concretize, e 
a daqueles que estão em dúvida e vão ver se 
o Brasil os quer. O investidor tem várias 
opções de investimento em diferentes paí-
ses e, se sente um movimento hostil no País, 
ele não virá. Mas eu acho que não é só esse 
problema do PMDB em relação à conversão. 
E a atitude da Constituinte em relação ao 
capital estrangeiro, à reserva de mercado, à 
distribuição do petróleo. 

Um ponto que foi bastante criticado na 
Resolução é o de não se permitir que os 
recursos da conversão sejam usados para 
adquirir controle da companhia. Eu acho 
isso perfeitamente saudável, como também 
acho saudável que os recursos sejam sem-
pre utilizados para aumentos de capital. 
Conversão é para acelerar investimentos no 
País. 

JT — O que o sr. achou dos prazos de perma-
nência dos recursos no País e para a remessa 
de dividendos? 

Teixeira da Costa — Melhorou, passou de 15 
para 12 anos. Outra coisa positiva é que se 
deixou em aberto o prazo de remessa dos 
dividendos. Houve uma melhoria sensível. 
O problema é que veio com uma relação boa 
em um período em que as incertezas nacio-
nais e internacionais aumentaram muito. 
JT — Então, as incertezas político-econômi-
cas poderão ter um efeito muito negativo 
sobre os investidores? 

Teixeira da Costa — Sem dúvida alguma. 
Mas, se a gente parar um minuto e disser: 
"Esse país não vai acabar. Não acabou an-
tes, não vai acabar agora. Nós temos conse-
guido superar nossas crises", veremos que 
com um pouco de coragem e recursos este é 
um momento de oportunidade de investi-
mento interessante. 

JT — E qual é a posição da Brasilpar neste 
momento? 


