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A defla.

. gracdo do
processo de
converséo
da divida
externa,
abrangendo
os débitos
vencidos e
vincendos que o Braszl tem

© em relagdo ao sistema fi-
nanceiro privado estran.
geiro (institucionalizado
pela Resolugdo n? 1.460 do
Conselho Monetério Nacio-
nal e por nhormas comple.
mentares do Banco Central
do Brasil), poderd permi-
tir, em tese, ao longo de al-
guns anos, a conversao de
US$ 65 bilhdes, que atual-
mente sdo passiveis de
transformagdo em partici-
pacgdo aciondria. Desse to-
tal mais de um tergo sdo
dividas vencidas (US$ 25
_bilhdes) e os valores res-
ktantes (US$ 40 bilhées) sdo

débitos vincendos. Dos va-

R

lores vincendos, cerca de
US$ 30 bilhdes sdo de res-
ponsabilidade do setor piu-

blico e US$ 10 bilhées do se-

tor privado.
Em relagdo & divida ven-

cida, a conversdo seré feitg. ‘Q

No primeiro leildo ocorri-
do no dia 29 de margo ilti-
mo (na Bolsa de Valores do
Rio de Janeiro), para
exemplificar, foram con-

ertidos os US$ 150 milhées
ropostos, sendo que o de-

por Teildes ptiblicos, realt.mségzo da parte de conver-

zados mensalmente n

'sdo livre ficou em 27%, en-

bolsas de valores, até o payt'quanto a taxa de desconto

tamar de US$ 150 milhée
divididos proporcionalr
mente entre as 4dreas n
incentivadas e incentivi
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s para os projetos de conver-
~2530 em 4reas incentivadas
atingiu 10,5%. Dessa for-
ma, aos USS 75 milhdes

das. No tocante 4 conver,__convertzdos em projetos li-

sdo da divida vincenda,

oportuno ressaltar que né&:z

serd negociada em leilée

credor e a empresa bras
leira beneficidria do inve

vres acrescenta-se a taxa
de 27%, resultando em US$
102,7 milhées, e na metade

perfazendo US$ 83,8 mi-
lhées. A soma desses valo-

e sim por acordo entre grestante a taxa de 10,5%,

timento, apés auton’zacipres (num total de US$ 186,5

do Banco Central e reduca

do valor do registro do ca-
pital estrangeiro. Tanto no
caso da conversdo da divi-
da vencida quanto no da
vincenda, ocorrerd uma
significativa redu¢do no
débito brasileiro em rela-
¢d0 aos seus credores.

milhées) é que serd abati-

‘da da divida vencida, per-

1aitindo assim uma econo-
mia para o Pais de US$ 36,5
milhées.

Feitas  essas observa-
¢oes, é importante alertar
para o fato de que as con-
versdes da divida vencida

ndo devem 'ser feitas de for-
ma descontrolada, porque
se apresentam como um
forte fator inflaciondrio, na
medida em que influen-
ciam a expansdo da base,
monetéria. Baseado nessd
realidade, é recomendédvel
que o governo oriente me-
didas para estimular a con-
versdo das dividas vincen-
das (visto que ndo influem
na expansdo da base mone-
tdaria), considerando que
ndo hé os cruzados corres-
pondentes depositados jun-
to ao Banco Central, como
é 0 caso da divida vencida.
Segundo os dados do Banco
Central, até o final de mar-
¢o passado existiam naque-
la instituicdo US$ 3 bilhdes

em pedidos de conversdo

desse tipo de divida.

A conversdo reflete-se de
forma positiva no balango
de pagamentos (decorren-
te da redugdo da divida) e
contribui para o reaqueci-
mento da economia nacio-
nal. Com a entrada de no-

y vencida e divida vincenda: efeitos dzversqsm -

vos recursos no mercado
para aplicagdo em capital
de risco, aumenta a capaci-
dade de competicdo das
empresas privadas e
amplia-se 0 mercado de
capitais, tornando possivel
a consolida¢do dos fundos e
das acées brasileiras no ex-
terior.

Em sintese, a transfor-
macdo da divida externa
‘em capital de risco, como
vem sendo feito, provocard
efeitos benéficos no merca-
do aciondrio, no fortaleci-
mento das empresas brasi-
leiras, na gerag¢do de em-
pregos e na elevagdo da
renda nacional, em espe-
cial nas regibes periféri-
cas, como sao os casos do
Nordeste e da Amazénia.

(*) Economista do Instituto
de Planejamento Econ8mico e
Social e consultor em assuntos
econdmicos da Amazénia. Di-

retor financeiro e de relaces :

com o mercado do Banco da.

Amazdnia S.A., em Belém(PA).



