‘Mudanca na conversao

alterara acordo da

BRASILIA — O Governo tera de
renegociar o acordo da divida exter-
na brasileira, em fungdo das altera-
¢cbes programadas no processo de
conversdo da divida em investimen-
tos. Essas alteracgdes estdo relaciona-
das nao s6 a um novo cronograma de
liberacdo dos recursos correspon-
dentes em cruzados a operagdo de
conversdo, contemplando também a
hipétese de suspensao dos leildes em
Bolsas de Valores, como ainda a re-
discussdo da parcela de US$ 1,8 bi-
Ihdo do dinheiro novo dos bancos,
que o Pais se comprometeu a con-
verter sem desagio.

O que justifica as mudancas pro-
gramadas pelo Governo nos meca-

nismos de conversio da divida sdo
as dificuldades de controle da politi-
ca monetdria. No caso especifico da
parcela de US$ 1,8 bilhdo, a ser con-
vertida sem desaglo a partir de ou-
tubro do préximo ano, a intengéo de
rediscuti-la com os credores deve-se
tambem a repercussao_interna con-
traria a essa autorizagéo.

As dificuldades de controle da po-
litica monetdaria, levaram o Gover-

'no a questionar tambem outra clau-
‘sula acordada com os bancos.

Trata-se do relending, o reemprésti-
mo em cruzados dos recursos em do-
lares depositados no Banco Central.
Os analistas da politica monetaria
do Governo ja chegaram a pelo me-
nos duas conclusoes fundamentais

sobre o acordo ne
tro da Fazenda: ele foi equivocado
em permitir um processo tido ativo
de conversio e, igualmente, em acei-
tar o mecanismo do relending.
Para esses analistas, essas duas
clausulas, juntamente com o elevado
superavit comercial, inviabilizaram
a execugdo da politica monetaria. O
Banco Central na atual situacio,
afirmam eles, ndo consegue cumprir
a sua func¢do primordial de controla-
dor da liquidez interna, dada a ne-
cessidade que tem de emitir um vo-
lume crescente de titulos para
enxugar o mercado por conta da con-
versdo, do relending e do superavit
da balang¢a comercial.



