
( m eresse 
dos dores 
na Conversão 

por Paulo Sotero 
de Novo York 

Antes de iniciar o discur-
so com o qual encerrou o 
seminário "Oportunidades 
de Investimentos no Brasil 
Através da Conversão da 
Dívida", realizado pelo 
Council of the Americas e 
por este jornal, na última 
sexta-feira, em Nova York, 
o ministro da Fazenda, 
Mailson Ferreira da Nó-
brega, olhou para os dois 
lados do superlotado salão 
Astor, do hotel Inter-
Continental, e observou: 
"Pelo número de pessoas 
aqui presentes, ou vocês 
são muito curiosos ou têm 
confiança no Brasil. Acre-
dito que a segunda hipótese 
seja a correta". 

O ministro atualizou os 
participantes do seminário 
sobre os esforços que o go-
verno brasileiro vem fazen-
do, na frente interna, para 
ajustar a economia, e na 
frente externa, para nor-
malizar suas relações com 

Mailson da Nóbrega 

ção significativa para a 
conversão via leilão e dos 
créditos depositados no 
Banco Central e ainda não 
vencidos, porque isso equi-
valeria a fixar "um critério 
diferente para cada inves-
tidor". 

Lore advertiu, também, 
que o Banco Central adota-
rá as providências que jul,  
gar cabíveis se identificar 
casos de especulação com 
conversões a serem feitas 
fora do leilão, segundo re-
gras que serão anunciadaS 
brevemente. O Banco Cen-
tral, informou ele, já tem 
pouco mais de US$ 2 bi-
lhões de pedidos de conver-
são dos empréstimos feitos 
sob a Resolução n2 432 e a 
Circular n2 230. 

Lore, que fez uma inte-
ressante exposição sobre a 
evolução da conversão da 
dívida em investimentos no 
Brasil nos últimos trinta 
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os credores. "Nós espera-
mos que os nossos parcei-
ros na comunidade interna-
cional respondam positiva-
mente aos nossos esfor-
ços", convidou ele. 

Se a quantidade de parti-
cipantes servir de indica-
ção, o seminário da última 
sexta-feira confirmou, de 
fato, o grande interesse de 
bancos credores na trans-
formação de uma parte de 
seus empréstimos em in-
vestimentos no Brasil. Tre-
zentas pessoas — bem mais 
do que os organizadores ha-
viam inicialmente previsto 
e a maioria composta de 
representantes de bancos 
estrangeiros — pagaram 
US$ 400 para ouvir explica-

, ções sobre o programa bra-
sileiro de conversão dadas 
por representantes do go-
verno e da iniciativa priva-
da. Perto de cinqüenta, que 
deixaram para fazer sua 
inscrição na porta, não con-
seguiram entrar, por falta 
de lugar. 

Concebido como uma 
sessão de trabalho, na qual 
representantes de bancos 
credores, de firmas de in-
vestimento e demais inte-
ressados teriam oportuni-
dade de esclarecer suas dú-
vidas sobre o programa 
brasileiro de conversão, 
após a realização do pri-
meiro leilão, o seminário 
produziu algumas informa-
ções valiosas. 

Arnim Lore, o diretor da 
Área Externa do Banco 
Central, que falou no painel 
inicial, fazendo, com o pre-
sidente do Banco do Brasil, 
Mário Berard, uma apre-
sentação do programa de 
conversão, deixou claro, 
por exemplo, que o governo 
brasileiro não pretende es-
tabelecer nenhuma distin) 
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nos, ilustrada com núme-
os, acenou também com a 
ossibilidade de o governo 
rasileiro, numa fase mais 
diantada do processo de 
eestruturação por que 
assa a economia brasilei-
a, vir a atenuar o monopó-

l'o que o BC exerce hoje so-
re a taxa de câmbio. "Es-
udos em profundidade, 
esse sentido, estão sendo 
onduzidos pelo banco", in-
ormou. 

O presidente do Banco do 
rasil (BB), Mário Berard, 
nunciou planos da institui-
ão que dirige de passar a 
esempenhar um papel im-
ortante na conversão. "A 

'ntenção do BB é de criar e 
dministrar (seu próprio) 
undo de conversão", afir-
ou ele, acrescentando 

ue o BB está estudando, 
ambém, a formação de 
ma nova subsidiária, sob 
forma de um banco de in-
estimentos. 
Coube a Berard dar, iam-

ém, aos representantes 
os credores, a notícia de 
ue o governo brasileiro e 
mpresas privadas estão 
studando "a possível ex-
ansão do programa de con-
ersão para cobrir também 
s atividades de exporta-
ão". A conversão de dívi-
as por exportação, um a op-
ão que os credores e o mer-
ado certamente vêem com 
grado, "pode-se mostrar 
ma opção para estimular a 
conomia local e observar o 
ível de emprego e, ao mes-
o tempo, favorecer opera-

ões comerciais internacio-
ais, criando vantagens pa-
a compradores e devedo-
es".0 presidente da Comis-
ão de Valores Mobiliários, 
rnold Wald, informou que 
órgão que dirige já apro-
ou a formação de trinta 
undos de conversão. "Isso 
emonstra claramente o 
nteresse que essa fórmula 
espertou entre os credo-
es e justifica, portanto, a 
revisão de que o montante 
e conversão em 1988 será  

de US$ 4 bilhões, incluindo 
investimentos em empre-
sas e em bolsa." 

Wald destacou o papel 
que a conversão poderá ter 
no processo de diminuição 
da presença do Estado na 
economia, através da pri-
vatização. A privatização, 
através de operações de 
conversão, pode chegar ao 
montante de US$ 30 bi-
lhões, que é o valor da dívi-
da externa do setor público 
ainda não vencida, servin-
do como um instrumento 
eficiente para diminuir o 
déficit público e a inflação. 

Para David Gill, diretor 
do Departamento de Mer-
cado de Capitais da Inter-
national Finance Corpora-
tion (IFC), do Banco Mun-
dial, e único orador não 
brasileiro que participou 
do seminário, a conversão 
terá um outro efeito benéfi-
co: ela reforçará e permiti-
rá uma expansão do mer-
cado acionário brasileiro. 
"O Brasil pode ter um mer- ei.- 

cado cado de ações de US$ 200 bi-
lhões", afirmou ele. Mais 
importante, assinalou Gill, 
a conversão, na medida em 
que reduz a dívida e melho-
ra a capacidade de paga-
mento do País, poderá le-
var o Brasil a recuperar o 
crédito na praça, que é a 
verdadeira medida da nor-
malização das relações 
com o mercado financeiro 
internacional. "Se o Brasil 
converter US$ 30 bilhões, a 
relação entre sua dívida e o 
PIB ficará na mesma faixa 
da dos países da OCDE", 
afirmou ele. 

Na mesma linha de Gill, 
Roberto Teixeira da Costa, 
o primeiro presidente da 
CVM, que hoje comanda 
sua própria firma de inves-
timentos, no Rio de Janei-
ro, disse que a internacio-
nalização, via conversão, 
do mercado de ações brasi-
leiro — que ele classificou 
de "ciclotímico" — poderá 
tornar seus preços mais 
compatíveis com os pa- 

drões internacionalmente 
aceitos. Nesse processo, 
novos centros de decisão 
serão criados, diminuindo 
a concentração atual. Assi-
nalando uma importante 
mudança potencial de per-
cepção no País, Teixeira da 
Costa afirmou que "o in-
vestidor passará a ser visto 
como um parceiro e não co-
mo adversário". 

O seminário foi movi-
mentado por apresenta-
ções sobre oportunidades 
de investimentos e de negó-
cios, via conversão, feitas 
em quatro "workshops" 
realizados em três salões 
do hotel Inter-Continen-
tal. 
Os presidentes das bolsas 

do Rio de Janeiro, Sérgio 
Barcellos, e de São Paulo, 
Eduardo da Rocha Azeve-
do, explicaram a estrutura 
e o funcionamento das ins-
tituições que dirigem. 

Narciso da Fonseca Car-
valho, o vice-presidente de 
Operações Internacionais  

do Banco do Brasil, e exe-
cutivos do Banespa, discu-
tiram aspectos legais e nor-
mativos da conversão. E o 
secretário do Comércio do 
Paraná, José Carlos Go-
mes de Carvalho, ofereceu 
uma oportunidade concre-
ta de investimento via tro-
ca de dívida, anunciando a 
assinatura, pelo presidente 
Sarney, do decreto que au-
toriza a construção da Fer-
roeste, um ambicioso pro-
jeto de US$ 450 milhões que 
será 80% controlado pela 
iniciativa privada. 

Alguns participantes do 
seminário certamente 
deixaram o hotel Inter-
Continental frustrados por 
não terem visto respondi-
das dúvidas mais específi-
cas que tinham sobre as-
pectos do programa de con-
versão que ainda estão sen-
do discutidos pelo governo. 

Os oradores enfrentaram 
algum as perguntas di-
fíceis. Um participante in-
dagou, por exemplo, sobre  

os planos de privatização 
do governo brasileiro. 
"Não seriam eles apenas 
uma armadilha para atrair 
investimentos privados pa-
ra o setor público, via con-
versão, o que acabaria be-
neficiando os coronéis apo-
sentados que comandam as 
estatais?", perguntou um 
dos participantes. 

Perguntado sobre cor-
rupção no governo, o minis-
tro Mailson da Nóbrega 
disse que há certos temas 
que "eu só discuto no Bra-
sil". Diante de manifesta-
ções pessimistas sobre a si-
tuação brasileira, ele lem 
brou que o País vive uma 
difícil transição para a de-
mocracia e comparou o 
processo brasileiro com o, 
da Espanha. "Na Espanha 
também foi muito difícil. 
Houve atentados, houve as-
sassinatos. Nós, no Brasil, 
estamos enfrentando enor-
mes dificuldades no nosso 
processo de transição, mas 
não tivemos mortes nem 
desastres. O brasileiro é 
um povo pacífico". 

A presença maciça que o 
seminário despertou e a 
franqueza que marcou as 
intervenções feitas anima-
ram o embaixador dó 
Brasil em Washington; . ' 
Marcílio Marques Moreira, 
ao encerrar o evento, a: fa-, 
zer uma conclamação poí  
uma mudança substantiva 
na qualidade do relaciona-
mento entre o Brasil e seus 
credores e investidores po-
tenciais. "E da maior im-
portância encerrar de uma 
vez o círculo vicioso do res-
sentimento, das acusações 
mútuas, da transferência 
de responsabilidade dos 
conselhos sobre como me 
lhor o outro deve se conl-
portar, e iniciar um círculo' 
virtuoso, no tentar apren-
der um com o outro, de 
compartilhar responsabili-
dades, construindo junto 
uma estratégia criativa na 
qual se pode desenvolver 
uma relação mutuamente 
enriquecedora, construída 
no respeito, na compreen-
são e na cooperação". 


