DURVAL DE NORONHA

A Resolugé@o n° 1.416 de 17 de no-
vembro de 1987, do Conselho Monetd-
rio Nacional, veio estabelecer algumas
das regras bdsicas que passam a reger
a matéria de conversdo de divida em
investimento. Foi delegada competén-
cia ao Banco Central do Brasil para a
defini¢do de outras condigbes bdsicas,
bem como para regulamentar o dispos-
to na referida Resolug¢do ne 1.416/87.

Sdo suscetiveis de conversdo (item
I): a) as obrigacoes externas de médioe
longo prazo (empréstimos e financia-
mentos) registradas no Banco Central,
tanto o principal como o0s juros; b) os
dep6sitos em moeda estrangeira cons-
tituidos no Banco Ceniral, relativos a
parcelas de principal e respectivos en-
cargos; e ¢) os depésitos constituidos
no Banco Central ao amparo do item I
da Resolugdo ne 1.263/87, do Conselho
Monetdrio Nacional e respectivos en-
cargos (juros de operacgdes financeiras
interbancdrias externas com prazo su-
perior a 360 dias a partir de 20.2.1987).
Assim, das modalidades de converséo
possiveis, apenas a primeira ndo tem
liquidez imediata, mas sim futura. Am-
bas modalidades referentes a depdsi-
tos tém liquidez imediata, o que as tor-
nam mais atraentes para a conversdo
em investimento.

Poderdo ser convertidos em inves-
timentos tanto créditos primdrios co-
mo secunddrios, adquiridos no merca-
do, originados de credores participan-
tes ou ndo dos acordos de reestrutura-
¢lo da dfvida externa brasileira (ttens
II, IIT e IV).

Ha trés tipos da bdsicos de conver-
8do, a saber:

a. na Grea privada — sem liquidez
imediata;

b. na drea piblica — com ou sem
liquidez imediata; e

c. a inversdo de liquidez imediata
na drea privada em companhias fecha-
das e/ou em fundos de conversdo (agbes
negociadas em bolsa).

As conversfes na drea privada sem
liquidez imediata, isto €, quando um
credor, origindrio ou secunddrio, con-
verte seus direitos creditérios ( no -
quidos) em investimento, n8o estlo su-
Jeitas ao regime de leil8o. Assim, no

caso, dar-se-d4, na drea de capital es-
trangeiro, apenas a substitui¢do do
certificado de registro de investimento
pelo de empréstimo e, na drea societd-
ria, a capitalizagdo da dfvida median-
te as condigGes contratuais a serem fi-
fg)das pelo Banco Central (itens III e

As conversbes na drea publica de-
penderdo das resiriges legais e da
aprovagdo prévia da Secretaria Espe-
cial de Controle das Empresas Estatais
(SEST) e da Secretaria do Tesouro Na-
cional (STN) (item XIII); poderdo ser
efetuadas com liquidez ou apenas di-
reitos; excetuam-se do sistema de lei-
ldo (item XI); e o produto serd utilizado
para a liquidacdo de empréstimos de
responsabilidade de empresas da drea
publica (item XII).

Embora excluidas do sistema de
leild@o, tanto a conversdo, sem liquidez
imediata, na drea privada, como as
conversbes da drea piblica, com ou
sem liquidez imediata, sofrerdo um de-
8dgio no valor de registro de capital
estrangeiro, a ser fixado pelo Banco
Central, que levard em conta o resulta-
do dos leildes nos casos de inversdo de
liquidez na drea privada.

As conversdes de liquidez imediata
na drea privada, em companhias fe-
chadas e/ou em fundos de conversdo,
estdo sujeitas ao sistema de leildo, ain-
da a ser regulamentado pelo Banco
Central do Brasil (item V), o que impli-
ca em desdgio no certificado de regis-
tro de investimento (item IX). :

A todos os tipos bdsicos de conver-
sdo acima discutidos é aplicado o sis-
tema denominado de “bénus” mas que,
a rigor, nada tem a ver com o que se
entende e conhece por bénus nas dreas
juridicas e financeiras. No caso, “bé-
nus” significa a aprova¢do da conver-
séo pretendida, pelo Banco Central, de
acordo com certas condi¢cdes e com um
desconto. No caso de conversdo de li-
quidez, um percentual a ser fixado pelo
Banco Central, com teto de 50%, serd
destinado a projetos nas dreas da Su-
dene, Sudam, Espirito Santo e Vale do
Jequitinhonha (itens VI e XXVII). Os
recursos das conversdes de liquidez se-
rdo aplicados em projetos novos ou na
ampliagcdo de empreendimentos exis-
tentes (recursos de capital de giro es-

Conversao, uma arapuca

tdo, portanto, excluidos — itens VI e
VIII). Acresce que o Banco Central po-
derd limitar ou proibir conversées em
determinados setores da economia, ao
seu livre arbitrio (item XXVI).

Os recursos provenientes das con-
versOes de liquidez imediata poderdo
ser aplicados nos “Fundos de Conver-
s8o — Capital Estrangeiro”, que apli-
cam em companhias abertas, vedada a
manuteng8o em suas carteiras, de mais
de 5% do capital votante e 20% do capi-
tal total de uma tdnica empresa. Tal
investimento serd evidenciado por co-
tas, intransferfveis por cinco anos
Gtem X).

8Salvo o caso de conversdes nos
“Fundos de Conversdo”, a permanén-
cia minima no Pafs dos recursos serd
de 12 anos, contados a partir da data
da respectiva capitalizaclo (item
XVIII). As remessas de lucros em divi-
dendos serdo regidas pela lei (4131/62,
com as modificagdes posteriores). Con-
feriu-se, todavia, poderes ao Banco
Central para estabelecer restrigbes nas
remessas de lucros ou dividendos pelo
prazo de até 4 anos, a partir da data da
capitalizac8o dos recursos (item XIX).

E proibida a convers@o que impli-
que a alienagdo do controle de empre-
sas nacionais a estrangeiros (XXII).
Da mesma forma, € proibida a conver-
sfo em empresas que tenham repatria-.
do capital nos 36 meses anteriores &
apresentac8o do pedido de convers@o
ao Banco Central (item XXIII). Os re-
cursos da conversdo néo poderdo ser
utilizados na aquisigdo parcial ou to-
tal do capital social de empresas de
capital estrangeiro (item XXIV). Qual-
quer credor estrangeiro que faga con-
versdo nos termos da Resolugdo
1416/87 terd remessas de retorno de ca-
pital de seus outros investimentos dire-
tos ou indiretos no Brasil, até o mon-
tante dos investimentos resultantes da
conversdo, depositadas em conta no
Banco Central, conforme vier a ser de-
terminado pelo referido 6rgdo (item
XXV).

A Resolugdo n° 1.416 caracteriza-se
pelo dirigismo e intervencionismo do

‘Estado, pelo cerceamento da iniciativa

privada e por grandes limitacGes G

atuagdo do capital estrangeiro, dentro

de uma estrutura jurtdica falha e néo |

confidvel.

A resolucdo facilita relativamente
as conversdes (com ou sem liquidez |
imediata) na drea publica, dirigindoo '

produto respectivo ao pagamento de
dfvidas. Na drea privada, as conver-
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sbes sem liquidez imediata tém- mais -

facilidade do que as conversées com

liquidez, por estarem excluidas do sis-
tema de letldo. Todos os tipos, todavia, :

estdo sujeitos @ burocracia dos “bé-
nus” que nao sdo bonus, mas simples
aprovagdes burocrdticas com novagdo
de contrato(s) financeiro(s), consensual
com 08 credores originais e secundd-
7i08. A reducdo do registro ou o desd-
gio é comum a todos 08 tipos.

Por outro lado, 8o muitas as res-
tricdes para a drea privada, a comegar

pelo volume, de vez que até 50% do

montante de conversdes deverd ser di-

rigido para dreas especiais (Sudene, |
Sudam etc.). Assim, somente 50% do |

volume de conversdes poderd ser diri-|

gido a dreas de livre escolha do inves- |

tidor, desde que (I) em setores que ‘“néo

estejam suficientemente assistidos”,

determinados ao livre alvedrio do
Banco Central; que (I) o investidor es- |
trangeiro ndo adquira o controle de|

empresa nacional, que (III) o investi-:
dor estrangeiro ndo adquira acgdes de .

empresa controlada por capital es-
trangeiro; que (IV) o investidor estran-

geiro ndo tenha repatriado capital nos ;

ultimos 36 meses; que (V) o investidor |

estrangeiro néo seja um grande grupo

com diversas participacles aciondrias

no Brasil,; e que (VI) 08 recursos conver-

tidos ndo sejam para capital de giro. |

De mais a mais, a latitude de pode-
res conferida & autoridade monetdria é

imensa e, em alguns casos, manifesta-
mente ilegal, de vez que atribui pode-

res legiferantes ao Banco Central do.

Brasil para criar suas reservas de mer-
cado (item XXVI) e para modificar a

lei de capitais estrangeiros (item XIX). .
Portanto, ao capital estrangeiro e a '

iniciativa privada brasileira, o peso
da burocracia!

Converséo — quem ird entrar nesta

arapuca?



