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A livre conversibi

O diretor de Assuntos Inter-
nacionais do Banco Central,
Daniel Gleizer, anunciou que a

livre conversibilidade do real

pode ser aprovada até o final
do primeiro semestre do ano
2000. O presidente do BC, Ar-
minio Fraga, grande defensor
da medida, confirmou a inten-
¢do de estabelecer esse novo re-
gime, porém, sem fixar uma da-
o :

A livre conversibilidade per-
mite comprar e vender divisas
sem autorizagio do Banco Cen-
tral e apresenta diversas vanta-
gens, entre elas a de dar maior
transparéncia aos negocios
com o Exterior, reduzindo a so-
negagcéo fiscal, além de estimu-
lar a entrada de capitais estran-
geiros no Pais. Além disso, um
regime de livre conversibilida-
de, como o que vigora nos pai-
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ses mais desenvolvidos, confe-

‘re inegdvel prestigio a qual-

quer governo que o adote.

.Alids, um sistema de cambio

flutuante, como o adotado pelo
Brasil, desemboca naturalmen-
te na livre conversibilidade.

Mas a decisdo de anunciar
antecipadamente a intencao
de adota-la merece alguns co-
ment4rios. Em primeiro lugar,
qualquer mudanca na politica
cambial deve ser anunciada,
preferivelmente, no dia em que
se torna efetiva. Isso porque, se
por qualquer razdo, o Pais ndo
conseguir introduzir a livre
conversibilidade no prazo pre-
visto, estara dando a impres-
sdo de que atravessa dificulda-
des em seu balanco de paga-
mentos, 0 que pode desenca-
dear movimentos especulati-
VOS.

Pior ainda seria se o Pais fos-
se obrigado a abandonar a li-
vre conversibilidade, depois de
té-la adotado. Por isso, o gover-
no brasileiro ndo devia ter
anunciado essa sua intencao
antes de estar seguro de qué po-
deré realmente institui-la e sus-
tenta-la. '

Um regime de livre conversi-

" bilidade s6 pode ser mantido

quando h4 equilibrio fiscal e si-
tuacio cambial trangiiila. Ora,
no que diz respeito ao equili-
brio fiscal, a situacdo no Brasil
est4 longe de ser satisfatdria: o
déficit nominal do setor publi-
co continua muito elevado, ape-
sar de uma politica de conten-
¢do de gastos que ndo permite
atender adequadamente as de-
mandas da populagdo. Tam-
bém a situacdo cambial esta
longe de ser trangiiila. Portan-
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to, 0 governo deveria primeiro 255
" avaliar a real possibilidade de <©
reduzir o déficit da Previdén- ~©

cia Social e saber melhor no
que resultard a reforma tributa-
ria, assim como aguardar a me-
lhoria prevista para as transa-
¢oes correntes, cujo déficit é
ainda muito alto, cerca de 4%
do PIB, antes de anunciar a li-
vre conversibilidade.

preciso lembrar, finalmen-
te, que em termos de operagoes
do mercado o atual regime
cambial brasileiro ja se aproxi-
ma muito do de livre conversi-
bilidade. Por isso, a maior mu-
danca seria na margem de au-
tonomia da autoridades, que
perderiam boa parte dos meca-
nismos de controle com os
quais podem contar, atualmen-
te, para combater movimentos
especulativos.



