Sarney apressa a conve

Aylé-S alassie

O governo esta praticamente
decidido a negociar com os cre-
dores do Brasil a conversdo de par-
te da divida externa em capital de
risco de empresas brasileiras, até
mesmo algumas estatais, desde
que mantido o controle acionario
dessas empresas. S egundo estudos
existentes no Ministério da Fazen-
da, a economia brasileira teria con-
dicées de absorver anualmente in-
vestimentos da ordem de 4 bilhdes
de dolares.

Ontem, depois de uma conversa
com o ministro da Fazenda, o
Secretario de Imprensa da Pre-
sidéncia da Republica, Frota Neto,
revelou que Bresser Pereira aguar-
da apenas a concluséo dos estudos
sobre o assunto no Banco Central e
na Comissdio de Valores Mobi-
liarios (CVM) para levar a questéo
ao presidente José Sarney, que
tem pressa em examina-la.

O porta-voz revelou que, en-
quanto 0s economistas e a propria
populacéo estdo excitados — ‘‘e
com razao”’ — com os indicadores
da inflagdo e do emprego, o pre-
sidente Sarney esta preocupado
mesmo é com as limitacdes do em-
presariado brasileiro para retomar
seus investimentos de risco na
economia.

Segundo Frota Neto, a ex-
periéncia do Plano Cruzado,
provocando elevagdo dos niveis de
consumo da populacdo, tornou
evidente as dificuldades do em-
preszriado brasileiro de investir na
expansdo das proprias empresas.
“Nesses ultimos cinco anos, a in-
dustria brasileira nao se beneficiou
praticamente de novos investimen-
tos”’, observou.

Pressao

Ao mesmo tempo, a elasticidade
do consumo e até mesmo o cres-
cimento vegetativo da populacéo
vém pressionando a economia por
novos fluxos de investimento, sem
encontrar respostas adequadas da
parte do empresariado brasileiro, o
que obriga o governo a adotar
medidas fortes para, ao contrario
de expandir o consumo, conté-lo.

Esse quadro torna claro para o
governo a necessidade de nova in-
jecéio de recursos na economia, es-
pecialmente nos setores produ-
tivos. Uma das alternativas que se
oferecem, além da cepitalizacéo da
poupanga interna, via Fundo
Nacional de Desenvolvimento
(FND), é a entrada de novos recur-
sos externos, o que esta na depen-
déncia da renegociacdo da divida
externa.

O Brasil exige, como condicéo
para reiniciar os entendimentos
sobre a moratéria da divida, que o
mercado financeiro internacional
seja reaberto aos pedidos de finan-
ciamentos brasileiros. As auto-
ridades econdmicas estdo, en-
tretanto, conscientes de que essa
entrada liquida de recursos ndo é
impossivel, mas pode ser demo-
rada.

Obstaculos

Assim, a velha tese, que vem
desde os tempos do ex-ministro
Delfim Netto, de converter parte
da divida em capital de risco de
empresas brasileiras esta sendo
retomada pelo governo Sarney,
como alternativa aceitavel e, do
ponto de vista conjuntural, até
mesmo necessaria.

Tanto o presidente quanto o
ministro da Fazenda estdo cons-
cientes de que existem obstaculos,
dentro do proprio governo espe-
cificamente no Banco Central, para
encaminhar mais rapido a questéo.
Parte dos técnicos do Banco néo é
favoravel a solucéo, e outra faz res-
tricoes. E, por essa razao, os es-
tudos tém caminhado lentamente
dentro do Banco Central, ritmo que
é favorecido pelas constantes
trocas de presidente no Banco.

~ Sem entrar no mérito da me-
todologia de trabalho adotada pelo
Banco Central, o porta-voz do
Palacio do Planalto afirma que ‘“‘o
presidente quer uma decisao rapida
sobre 0 assunto”’. Segundo se sabe,
o ministro Bresser Pereira ja teria
recebido instrucdes de Sarney nes-
sesentido. _., .,
Diretrizes

Segundo Frota Neto, o pre-
gidente tem exigido de seus minis-
tros uma visiio mais dindmica da
economia, mais precisamente — ‘‘e
sem emocionalismos”’ — da rela¢éo
capital estrangeiro versus capital
privado e estatal. ‘‘Existem areas
em que o Estado ndo abre mao de
sua presenca exclusiva’’, disse. Em
outra, atua na tentativa de esti-
mular o capital privado a aportar
novos recursos para o setor, €
outras em que estdo, de certa for-
ma, livres para o capital privado
estrangeiro ou nacional. E, final-
mente, os trés segmentos tanto

podem trabalhar isolados, quanto
somar esfor¢os através de asso-
ciagdes.

Esse modelo abre grandes pers-
pectivas para a transformacédo do
que hoje pode-se chamar de
“capital especulativo’’, da divida, e
portanto oneroso ao pais, em in-
vestimento produtivo, capaz de
amenizar as pressoes do cresci-
mento da economia brasileira.

Assim, explica Frota Neto, uma
das primeiras decisdes do projeto
do governo que prevé a conversao
da divida externa em capital de ris-
co das empresas brasileiras é a
definicdo das areas de investimen-
to abertas ao capital estrangeiro
dentro da economia.

A segunda questdo a ser de-
finida é o tipo de conversdo que
podera ser feita. Nesse sentido, o
secretario de Imprensa aborda trés
opcoes: investimento no controle
acionario de empresas brasileiras
ou estrangeiras no Brasil (a Nestlé,
Esso, a Volkswagen e outras fun-
cionam assim); o regime das
“joint-ventures’’, em que o capital
estrangeiro detém a maioria do
capital, mas a gestéo é nacional; ou
o modelo japonés do ‘‘meio a meio”’
(fifty-to-fifty), como operam o
grupo Gerdau e a IMB na érea da
informatica.

A terceira questdo a exigir uma
definicdo clara do projeto do go-
verno é a maneira como esses
recursos serdo absorvidos: através
de investimentos novos; aquisicao
de acdes no mercado; ou bonus de
empresas brasileiras que podem ser
recolocados no exterior. Embora
timida, a experiéncia do Citibank
na realizacdo de operacdes de com-
pra de agoes tem dado até agora
resultados positivos, sem ameacas
de desnacionalizacdo as empresas
brasileiras, observa Frota Neto.

O Secretario de Imprensa da
Presidéncia da Repiblica lembra

ue existe no Ministério da Fazen-
ga um estudo que indica a capa-
cidade da economia brasileira de
absorver anualmente em capital de
risco de empresas brasileiras recur-
sos da ordem de 4 bilhdes de do-
lares. ‘ .

Nesse caso, tomando como reais
os resultados de um trabalho
recente da Bolsa de Valores do Rio
de Janeiro e considerando a baixa
cotagio das acdes em Bolsa, es-
tima-se que, em cinco anos, se néo
houver um controle rigoroso do
fluxo de recursos externos no mer-
cado de acoes, o investimento es-
trangeiro estaria em condi¢des de
controlar acionariamente o capital
das 200 maiores empresas brasi-
leiras com acdes em Bolsa, entre
elas algumas estatais, de porte
como a Petrobras, a Companhia
Vale do Rio Doce, Banco do Brasil
e outras, chamadas de ‘blue-
chips”, ou seja aquelas que
apresentam boa rentabilidade,
liquidez e seguranca para o inves-
tidor.

Os proprios banqueiros se
adiantam & decisdio de propor ao
Brasil a conversao de parte de seus
créditos aqui em investimento
direto. O Citicorp, ‘‘holding” do
Citibank, maior credor do Brasil
(4,6 bilhdes de dolares) esta dis-
posto a negociar esse tipo de alter-
nativa. Dois bancos canadenses es-
téao propondo aplicar 10 por cento
dos créditos financeiros que tém
aqui em investimento em empresas
brasileiras. Da mesma forma, al-
guns bancos europeus e japoneses
néo verificam grande dificuldade
para isto. Dirigentes de algumas
dessas instituicoes ja vieram, in-
clusive, a Brasilia comunicar pes-
soalmente ao presidente José Sar-
ney decisdes nesse sentido to-
madas pelos Conselhos de Ad-
ministracdo das respectivas or-
ganizacoes.

A questdo ndo é, entretanto,
facil de ser decidida, embora todas
as pressoes caminhem nesse sen-
tido. Se apenas sete dos maiores
credores do Brasil optassem nesse
momento por aplicar 10 por cento
dos créditos na economia brasi-
leira, a entrada desses recursos
poderia ameacar todas as medidas
de controle da inflagdo e das taxas
de juros que ai estdo, com a expan-
séio da base monetaria.

Os sete maiores credores do
Brasil juntos detém um crédito
aqui da ordem de 16 bilhdes de
dolares, o que significaria uma in-
jecdo de recursos novos na eco-
nomia da ordem de 1,6 bilhdo de
dolares, o que, ao cambio médio de
Cz$ 30, significaria uma injecéo de
recursos na economia — porque o
Banco Central teria de converter,
pelo menos, esses dolares contaveis
em cruzados da ordem de quase
Cz$ 50 bilhdes. Essa é uma das
razdes pelas quais o Banco Central
tem se mostrado cuidadoso em)

emitir um parecer sobre a questéo.
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