
Mudariça55,, 
na conversão 

Após muita demora, o governo 
regulamentou a conversão de dívi-
da externa em investimento, inau-
gurando uma fase do processo em 
que os leilões passam a desentpe-
nhar uma- função importante.41fo 
entanto, em virtude das regras im-
postas aos leilões, 'o mercado Colo-
cou-se em posição de expectativa, 
aguardando mudanças que a rea-
lidade parece determinar dom 
mais força a cada momento. 

Ocorre que por razões que.ja-
mais foram explicitadas com-ela-
reza, o governo impôs que detetyni-
nadas regiões fossem, por assim 
dizer, compulsoriamente contem-
pladas com a conversão. No entan-
to, para que tal medida seja coroa-
da de sucesso, na proporção alo-
jada, um requisito básico deve 
ser preenchido: a existência 
projetos de investimentos em c 
dições de atratividade suficiente-
mente boas para os interessadoà. 
Ora, não é isso que se está verifi-
cando: as instituições especializa-
das em detectar oportunidade de 
negócios nessas regiões observa* 
que bons projetos são escassos, 
que fatalmente induzirá o go 
a rever pelo menos em parte eu 
conversão compulsória. 

Ademais, as primeiras conve4- 
sões registram aspectos intere - 
sant«. Ao que se comenta entre 
operadores, tais negócios têm se 
concentrado entre matrizes e f 
Mais de empresas estrangeiras, al-
gumas em busca de reforço para p 
seu capital de giro. 

Cabe ressalvar que, mais r4- 
centemente, a entrada de capita 
estrangeiros tem diminuído, o q. 
pode justificar a necessidade des-
sas em~808. 
– • Indèpendentenien disso, os 
leiIões ,  de conversão indicam uma 
tendência de preferência doo ap/i-
cadetes em empresas cuja"receita 

éxpressa em moeda fflte ida' las 
vidades cont41111~0 çrqszglo 

1. Pode-se etrpor-eire--  
essa característica será-predomi-
nei:fite até que os projete,/ tte-cfm-
versto m as de e gênero 

irai& pzeencid 
loa que a conversãov a 

uni proksso demo 
cu regalas precisarão ser 

scudAS 	ente adaptadas às pre- 
fereftóitis ,manifestadas pelo mer-
cado. 

De qualquer modo, o pasSo 
mais importante foi dado, qual se-
ja, a criação desse mecanismo, que 
não é novo, porém não vinha ocu-
pando o lugar de destaque quilhe 
cabia. Foi vencida uma resistên-
aia-nada desprezível. Agora, ove-
rale a . regulamentação ;;de outra 
modalidade — a conversão en <ex-
portações. Outras poderão ser 
criadas, mostrando que o mercado 
é mais forte que a xenofobia. Neste 
sentido, a conversão é um pdsso 
expressivo para uma maior aber-
tureeita economia brasileira. 


