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A possibilidade de o Con-
selho Monetario Nacional
(CMN) fazer alteragdes no
atual programa de conver-
sdo da divida externa bra-
sileira, durante a reunido
do préximo dia 30, sur-
preendeu os negociadores
desse papel. Como explica
o representante de um ban-
co credor, o ministro da
Fazenda, Mailson da Né-
brega, durante a reunido
do Fundo Monetario Inter-
nacional (FMI) no més de
setembro, em Berlim, “dis-
se textualmente que as re-
gras do sistema de conver-
sdo ndo iriam modifi-
car”.

De um modo geral os ne-
gociadores acreditam que
os impactos positivos do
sistema de conversio de
divida em investimento sdo
mais importantes do que os
aspectos negativos do pro-
grama. “A conversio tem
sempre de ser reexamina-
da, mas nunca pode deixar
de existir, pois ¢ atualmen-
te o Unico mecanismo de
atrair investimentos’”, diz
Igor Cornelsen, represen-
tante no Brasil do Standart
Chartered Merchant Bank.

Cornelsen sugere que o
CMN coloque em pauta a
possibilidade de se extin.
guir o direito de remessa
dos cruzados convertidos
no leildo. Extinguindo, por-
tanto, a remessa de divi-
dendos. “A vantagem para
o credor seria comprar
mais cruzado por délar”,
comenta.

Para Durval de Noronha,
advogado que atua noramo
de conversdo, o atual pro-
grama é bastante restritivo
e se 0 CMN pretende mu-
dar o sistema de conversio
‘‘deveria pensar em maior
liberalizac¢do”.

Na opinido do represen-
tante de um banco credor
acostumado a participar
dos leildes de conversdo, a
volta da Resoluc¢do n? 1.208,
suspensa ha cerca de qua-
tro meses, ‘“seria uma de-
fesa.interessante para se
evitar a expansio da base
monetéria’’,

Pela Resolucdo n? 1,208,
como explica esse repre-
sentante, 0 excesso de cai-
xa dos exportadores eram
depositados no Banco Cen-
tral (BC) como forma de
protecdo da desvalorizacdo
cambial. “Com isso, o BC
evitaria a emissdo de moe-
da”, conclui.



