Pastore condena co

qu-premdente do BC
“Inostra os perigos de
converter a divida ou

sesiTrocar a divida externa por
exportacées pode ser muito lu-
mas.é mau negocio para o Bra-
silyadverte o economista Affon-
sy Celso Pastore, ex-presidente
deBanco Central e professor da
UMVerSIdade de Sdo Paulo. A

ocdo dessa politica, diz ele,
resultaria em perda de receita

em.moeda forte, operacdes -

triangulares prejudiciais ao
Pais e violacdo flagrante de
nermas internacionais de co-
meércio. Segundo Pastore, o mi-
nistro da ‘Fazenda agiu correta-
mente ao.rejeitar a inclusdo. de
qu.racées de conversdo no car-
pm do pacto social discutido
et Brasilia.

~nch proposta de incluséo, de

Q‘fdo com denuncia surgida na

ulbima semana, estaria ligada a
lil‘@"prOJeto de exportacgio de ca-
sas.,.pré fabricadas no valor- de
URS1 bilhdo. Avaliacdo de Pas-
tore: “0O esquema seria t40 noci-
vowo Pais que prefiro acreditar
qy&ndo seja verdade.

-»sPastore vem criticando as
propostas de conversdo, no en-
ta.nto desde antes de aparecer a
eXportacdes ndo serviria, se-
gufido ele, nem para a conquista
dethercados novos nem para O
fartalemmento das contas ex-
tannas

:-.0Os defensores da reducio da

dwxda via exportagdes, argu-
mentam com a possibilidade de
se gxportar para mercados ‘‘no-
ves’’ e incapazes de pagar em
mgeda forte. Seria o caso de al-
guns paises africanos.

i OIDEALE OREAL

::1dealmente, 0 esquema se-

ria; 0 seguinte: 1) o importador

coefapraria no mercado finan-
ceiro internacional, com des-

troca-la por exportagao -

ck.
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Pastore risco de vender barato 0 que custou caro

conto ‘papéis da divida externa
brasileira; 2) esses papéis se-
riam utilizados no pagamento

de produtos importados do Bra-

sil; 3) o Banco Central do Brasil
receberia, os titulos e os con-
verteria pelo seu valor de face
em cruzados, para entregar o di-
nheiro ao exportador. Assim, o
importador poderia comprar
mercadorias brasileiras a um
custo menor, gragas ao descon-
to obtido na aquisicdo dos titu-

los; o Banco Central do Brasil
ficaria com o papel, podendo
abater seu valor de face do total .
da divida externa, e o exporta- -

dor ganharia um novo cliente.

Na pratica, diz Pastore, lo-
go surgiria um negociante in-

teligente, disposto a abrir uma
firma no ‘‘mercado novo*’, Esse
negociante compraria o produ-
to brasileiro com os papéis da

divida — obtidos com desconto-

— € poderia reexporta-lo, com
bom lucro, para um mercado
tradicional. O Brasil deixaria
de receber a moeda forte desse
mercado. O Banco Central teria
de emitir cruzados sem na, ver-

dade receber dinheiro vivo es- -

trangeiro e o abatimento da di-

vida externa — na verdade, um .

venclmentso antecipado — ne-

nhum beneficio traria em prazo

relevante.

Em nenhum caso, fosse a-

eXportacao destinada a merca-

do novo ou tradicional, um es- -

quema desse tipo seria benéfico
a0 Pais, e, de acordo com a ana-

lise de Pastore, haveria sempre

os seguintes inconvenientes:
'@ como o produto exporta-

do estaria sendo vendido com -

enorme desconto, pois o impor-
tader pagaria em papel compra-

do com desdgio, o Brasil ficaria.
sujeito & acusacido de dumping,
isto’'é, de deprimir deliberada- |
mente 08 precos no mercado in-

ternacional; e

@ a2 emissio de cruzados pa-
ra entrega ao exportador au-
mentaria as pressdes inflacio-
narias. Para neutraliza-las, o
governo deveria vender mais ti-

tulos no mercado doméstico, -

forcando uma alta dos juros;

@ com 0s juros mais eleva-
dos, todos teriam de enfrentar

maior custo de capital para to- :
car suas atividades, enquanto :

s6 haveria beneficios para os

participantes do negoécio da -

conversao..

AILUSAO DA POUPANCA

Pastore critica, no entanto,
ndo somente as propostas de
conversdo da.divida ligadas a
exportag¢des. Ha. um enorme
equivoco, segundo ele, a respei-
to das operagdes financeiras de
conversao realizadas, ao longo
deste ano, por meio de leildes
em Bolsa.ou de acordos “infor-

mais’. As dividas convertidas -

em capital ndo acrescentam um
unico eentavo a poupanca dis-
ponivel para investimentos
produtivaes. A poupanca, argu-
menta Pastore, foi assimilada
quando o Pais recebeu o em=
préstimpexterno. As novas ope-
racdes apenas anteécipam, com
algum désconto, 0 vencimernto
das dividas: sem beneficio para
0 Brasil em termos de caixa.

As conversdes também nio
resultam ein novosinvestimen-
tos. Simplesmente ocorrem
transferéncias de’ patriménios
ja existentes: alguém usa 0s re-
cursos. obtidos no negdcio para

comprar fabricas ja construidas

ou acOes de empresas ja implan-
tadas. Investimento, do ponto
de vista do conjunto da econo-
mia, sé acontece quando empre-
SArios ou governo compram no-
vas maquinas; montam novas
fabricas, ampliam instalacdes,
abrem estradas, constroem usi-
nas elétricas e assim por dian-
te.

"As operagdes de conversdo
— resultantes, afinal, em com-
pras de patrimoénios ja existen-
tes — ocorrem num momento
muito especial e muito desfavo-
ravel, lembra Pastore. Com os
nego6cios em marcha lenta, mui-
tas empresas estdo circunsta-
cialmente desvalorizadas. As-
sim, as conversdes acabam ser-
vindo para financiar transfe-
réncias de importantes patri-’
moénios a precos de ocasido.
‘“‘Estamos vendendo na baixa, a
preco reduzido, ativos que fo-
ram formados a custo alto’’, diz-

0 economista. ‘‘Até por isso a_

conversao é ruim.} s ol
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