
A regulamentação da conversão 
de divida externa em capital de ris-
co traz progressos em relação ao 
projeto original, mas também acres-
centa novos problemas que dificul-
tarão de imediato o andamento das 
operações. O governo reconheceu as 
criticas que vinham sendo feitas e 
promoveu as alterações necessá-
rias, embora parcialmente. A opi-
nião é do advogado Durval Noronha 
Goyos Jr., especialista em legisla-
ção sobre capital estrangeiro, que 
elogiou a eliminação da possibilida-
de de o Banco Central alterar admi-
nistrativamente a remessa de lucros 
obtidos com a conversão para o Ex-
terior. Noronha também considerou 
positiva a maior liberdade de apli-
cação de recursos, pois no texto an-
terior cabia ao BC autorizar a con-
versão em setores econômicos não 
contemplados por capitais nacio-
nais. 

Um aspecto que o advogado 
considerou essencial foi a desvincu 
lação da conversão da obrigatorie-
dade de os credores aceitarem bô-
nus, que dependeriam do andamen-
to da renegociação da dívida exter-
na e eram, na prática, desconheci-
dos até agora. 

Dentre os pontos negativos, No-
ronha ressaltou a apropriação do 
desconto nos leilões, pois essa medi- 
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da desencorajará os investidores do 
mercado secundário que poderiam 
adquirir tilados de dívida do Brasil. 
A existência de leilões d.e divida di-
rigidos especificamente para a re-
gião Nordeste isa o é recomendável, 
assim como a proibição de aquisi, 
ção do controle de empresas nacio-
nais atiavés da conversão. "Pode-
riam ser realizadas ¡alat ventares 
estimulando investimentos exter-
nós no Pais", ressalta Noronha, 
acrescentando que os recursos para 
essa finalidade poderiam ser, por 
exemplo, depc 'Atados no BC, faciW 
tando o controle por parte do gover-
no..  

Um problema novo foi criado 
pelo governo, a 3 aceitar que os anti-
g-,es pedido; de conversila (até julho 
do uno paesadts) sejam tratados 
com base na regulamentação exis-
tente até essa eposa. Na prática, 
pasestm a coexistir duas modalida 
des de conversão e, na opinião do 
advogado, di2iellmente será realiza-
da alguma operação com base no 
nevo sistema nos próximos seis me-
ses. "O mercado tende a ficar bas-
tante confuso por causa disso, o que 
favorecerá a continuação em gran-
de escala da conversão informal de 
divida." Pelos cálculos de Noronha, 
nos últimos três meses mais de meio 
bilhão de dólares foram convertidoS-
"informalmente". 
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