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Os bons resu

H4 um aparente paradoxo no
quadro que vem sendo desenhado
para a economia brasileira. No
pldno interno, os constituintes
tém. mantido praticamente intac-
to o0 texto aprovado nas votagdes
do:primeiro turno, refor¢cando as
posicSes nacionalescas, com uma
inexplicével discriminac¢do ao ca-

ital externo. E como se o Brasil
0sse uma imensa ilha de prospe-
ridade, navegando contra a cor-
rente e sem precisar de recursos
externos para manter o seu desen-
volvimento, enquanto em todo o
mindo, inclusive em alguns
paises com filosofia marxista de
governo, ha um grande esforco
para atrair capitais.

‘2 'Curiosamente, apesar desse
rapnco, o governo brasileiro tem
conseguido aprecidveis avancos
no-*‘front”’ externo. O Pafs reatou
as'suas rela¢des com a comunida-
de financeira internacional, inter-
rompidas com a decretacio da
moratéria, selando acordos com o
Clube de Paris e com o Fundo Mo-

netério Internacional (FMI)..
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Reabriram-se as linhas de erédito
de médio e longo prazo as expor-
tacdes e novos empréstimos fo-
ram concedidos.

O processo de conversdo da
divida externa brasileira em in-.
vestimento tem, de certa forma,
passado ao largo da xenofobia que
tomou conta do plenédrio da Cons-
tituinte neste esforco concentrado
para votar os Gltimos capitulos da
nova Carta ainda nesta semana.

As vérias formas de conver-
sd0 j4 reduziram em US$ 4,526 bi-
Ihdes o que o Pafs deve 14 fora, ge-
rando investimentos na economia
da ordem de US$ 2,273 bilhdes, se-
gundo estimativas do Banco Cen-
tral. Pelo método da converséo in-
formal da divida externa j& foi
convertido US$ 1,93 bilhdo. Nos
seis leilGes realizados nas bolsas
de valores o abatimento da divida
cravou em exatos US$ 1,076 bi-
lh&o. O desdgio médio desses lei-
16es foi de 18,64%, abrangendo a
érea livre e a incentivada.

Estes nimeros atestam o éxi.
to do processo de conversfio se

comparado com o de outros
paises. O Chile, por exemplo, que
se tem utilizado desse mecanismo
ara carrear recursos externos,
fg conseguiu abater US$ 4,2 bi-
0es de sua divida externa com
os bancos credores.

Essa injec8o de capitais tem
ajudado a manter os investimen-
tos em niveis saudéveis. Neste
ano, as estimativas do governo Pi-
nochet sfio de «}?xe a formac#o bru.
ta de capital fixo fique perto de
17% do Produto Nacional Bruto
(PNB), cerca de 7 pontos percen-
tuais acima dos niveis de 1886. A
Argentina, por sua vez, j& conver-
teu US$ 343 milhdes em dois lei.
18es realizados.

Parece-nos evidente que a
conversfo de divida é um dos pou-
cos instrumentos de que dispéem
as subsididrias de empresas es-
trangeiras para convencer as
suas matrizes a colocar recursos
em um pafs que adota medidas,
em sua futura Constituic8o, visce-
ralmente contrérias ao capital ex-
terno. Em certa medida, a queda

leildes de conversdo

nos ﬁrecos dos tftulos da divida
brasileira no exterior, que no alti-
mo dia 28 estavam sendo negocia-
dos entre 46,5 e 47,5% do valor de
face (entre 48,5 e 49,5% uma se-
mana antes), tem permitido que
os investidores aceitem deségios
maiores nos leildes. Com isso, tem
crescido o interesse das multina-
cionais em converter divida em
investimentos. .
Como jé ressaltamos no edito-
rialdeontem, embora salutar, esse
ingressoderecursos ainda é insufi.
ciente para manter ascendentes os
nfveis de investimentos na econo-
mia. Apesar disso, é instrumento
vital para que, junto aos saudéveis
superévits da balanca comercial,
possibilite arsenal necessrio a
manutenclio donfvel deempregoe
afugente o fantasma da recess#o.
Cabe, portanto, neste momento, ao
Banco Central continuar fiscali-
zando o processo de conversdo pa-
raqueelenfosetransformeemum
voradz alimentador da base mone-
tiria, com reflexos negativos so-
breogniveisinflacionérios.



