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A deflagração do pro-
cesso de conversão da 
dívida externa, abran-
gendo os débitos vencidos 
e vincendos que o Brasil 
tem em relação ao siste-
ma financeiro privado es-
trangeiro (institucionali-
zado pela Resolução no 
1.460 do Conselho Monetá-
rio Nacional e normas 
complementares do Ban-
co Central do Brasil), Po-
derá permitir, em tese, 
ao longo de alguns anos, a 
conversão de 65 bilhões 
de dólares, que atualmen-
te são passíveis de trans-
formação em participa-
ções acionárias. Desse to-
tal mais de um terço são 
de dívidas vencidas (25 
bilhões de lares) e os va-
lores restantes (40 bilhões 
de dólares são de débitos 
vincendos. Dos valores 
vincendos, perto de 30 bi-
lhões de doláres são de 
responsabilidade do setor 
público e 10 bilhões de dó-
lares do setor privado. 

Em relação à dívida 
vencida, a conversão será 
feita através de leilões 
públicos, realizados men-
salmente nas bolsas de 
valores, até o patamar de 
150 milhões de dólares, di-
vididos proporcionalmen-
te entre as áreas não in-
centivadas e áreas incen-
tivadas. No tocante à con-
versão da dívida vincen-
da, é oportuno ressaltar 
que não será negociada 
em leilões, e sim através 
de acordos entre o credor 
e a empresa brasileira 
beneficiária do investi-
mento, após autorização 
do Banco Central e redu- 

ção do valo 
do capital estrangé 
Tanto no caso da conver-
são da dívida vencida co-
mo na vincenda, ocorrerá 
uma significativa redu-
ção no débito brasileiro 
em relação aos seus cre-
dores. 

No primeiro leilão ocor-
rido no dia 29 de março úl-
timo (na Bolda de Vala 
res do Rio de Janeiro), 
para exemplificar, foram 
convertidos os 150 mi-
lhões de dólares propos-
tos, sendo que o deságio 
da parte de conversão li-
vre ficou em 27 por cento, 
enquanto a taxa de des-
conto para os projetos de 
conversão em áreas In-
centivadas atingiu 10,5 
por cento. Dessa forma, 
aos 75 milhões de dólares 
convertidos em projetos 
livres acrescenta-se à ta-
xa de 27 por cento, resul-
tando em 1U2,7 milhoes 
de dólares e na metade 
restante à taxa de 10,5 por 
cento, perfazendo 83,8 mi-
lhões de dólares. A soma 
desses valores (num total 
de 186,5 milhões de dóla-
res) é que será abatida da 
dívida vencida, permitin-
do assim uma economia 
para o Pais de 36,5 mi-
lhões de dólares. 

Feitas essas observa-
ções é importante alertar 
para o fato de que as con-
versões da dívida vencida 
não devem ser feitas de 
forma descontrolada. Isto 
porque se apresenta ca 
mo um forte fator infla-
cionário, na medida em 
que influencia na expan-
são da base monetária. 
Baseado nessa realidade 
é recomendável que o go-
verno oiiente medidas 
para estimular a conver-
são das dívidas vincendas  

que não influem na 
são da base mone-

tári , considerando que 
não há os cruzados cor-
respondentes depositados 
junto ao BCB, como é o 
caso da dívida vencida. 
Segundo os dados do Ban-
co Central, até o final de 
março passado, existiam 
naquela instituição 3 bi-
lhões de dólares em pedi-
dos de conversão desse ti-
po de dívida. 

A conversão reflete de 
forma positiva na balan-
ça de pagamentos (decor-
rente da redução da dívi-
da) e contribui para o 
reaquecimento da econo-
mia nacional. Com  a en-
trada de novos recursos 
no mercado para aplica-
ção em capital de risco, 
aumenta a capacidade de 
competição das empresas 
privadas e a ampliação 
do mercado de capitais, 
tornando possível a con-
solidação dos fundos e 
das ações brasileiras no 
exterior. 

Em síntese, a transfor-
mação da dívida externa 
em capital de risco, como 
vem sendo feito, provoca-
rá efeitos benéficos no 
mercado acionário, no 
fortalecimento das em-
presas brasileiras, na ge-
ração de empregos e na 
elevação da renda nado-
nal, e em especial nas re-
giões periféricas, como 
são os casos do Nordeste 
e da Amazônia. 
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