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Esgotadas as fórmulas 
tradicionais para a ques-
tão da dívida externa — 
que rpressupõem a coloca-
çao da casa em ordem para 
a retomada do fluxo de ca-
pitais externos — o País 
precisa buscar novos cami-
nhos. E condições, exis-
tem, que vão da progressi-
va reconstituição dos sal- 

dos comerciais ao reconhe-
cimento dos credores de 
que a dívida não vale o que 
estava escrito. A conversão 
da dívida — não da forma 
como está sendo proposta 
— surge, assim, como um 
ponto importante na nego-
ciação. 

Essa é, com algumas va-
riações, a opinião dos eco-
nomistas presentes ao lan-
çamento da Carta de Con-
juntura, ontem, no Conse- 

lho Regional de Economia 
, cujo tema é "A questão da 
dívida externa brasileira —
condições para sua renego-
ciação — suas conseqüên-
cias no ajuste da econo-
mia". 

O professor Edinar Ba-
cha, ex-presidente do IB 
GE, sugeriu como unia op-
ção viável de conversão a 
troca da dívida na forma de 
empréstimos por novos 
títulos brasileiros negociá-
veis no mercado interna-
cional. Ele entende que po-
deria ser criado um título 
que desse a seu proprietá-
rio o direito a uma parcela 
das exportações das esta-
tais; ou ainda, um título 
com uma taxa fixa de ju-
ros, masi uma parcela das 
exportações. Propõe tam-
bém que os bancos credo-
res poderiam aceitar tro-
car seus empréstimos por 
uma garantia, válida por 
determinado período, de 
participação nas vendas 
resultantes de um novo in-
vestimento produtivo, co-
mo uma hidrelétrica, por 
exemplo. 

Para o professor Luiz 
Gonzaga de Mello Belluzzo, 
que foi membro da equipe 
do 'ex-ministro Funaro, é 

Edmor Bocha 
importante destacar que 
uma "solução bem com-
portada" para a dívida não 
garantirá a volta do País 
ao mercado financeiro in-
ternacional. A ruptura defi-
nitiva, afirmou, deu-se em 
1982 e de lá para cá os cre-
dores tiveram muito êxito 
em reduzir seu "exposure" 
nos países endividados. E 
preciso que o País tome a 
iniciativa e apresente pro-
postas avançadas, sem 
aceitar de forma passiva os 
termos dos credores. 

DIVIDA FANTASMA 
O professor Antônio Bar- 

ros de Castro, da Universi-
dade Federal do Rio, tam-
bém defende lances ousa-
dos e sustenta que se deve 
trazer para o debate a 
questão do deságio. "Va-
mos partir do deságio de 
35% imposto pelo mercado 
secundário onde são nego-
ciados títulos da dívida pa-
ra redefinir os compromis-
sos junto aos bancos priva-
dos. 

Isto é devemos nego-
ciar o pagamento dos juros 
sobre a dívida reconhecida, 
já que o próprio mercado 
sinalizou que um terço dela 
é fantasma." 

Ele sugere ainda que o 
País lance novos papéis, 
com aquele deságio, se 
possível com o aval de uma 
instituição financeira inter-
nacional, garantindo-se o 
pagamento dos juros. Nu-
ma segunda etapa, o País 
poderia contribuir para a 
formação de um fundo des-
tinado a resgatar os títulos 
de outras nações endivida-
das e a financiar o comér-
cio entre países em desen-
volvimento. 

A conversão, da forma 
como vem sendo discutida 
— a troca de dívida por in-
vestimentos —, traz sérios  

riscos de desnacionaliza-
ção da economia, além de 
grande impacto sobre a ba-
se monetária, entendem os 
economistas. Outro incon-
veniente citado é que esse 
esquema afetaria o padrão 
de investimentos, na medi-
da em que os capitais ex-
ternos seriam atraídos por 
ativos já existen-
tes. 

"Deve-se impedir a com-
pra de ativos existentes", 
disse Bacha. A orientação 
dos capitais deve ser feita 
para setores de exporta-
ção, sustentou. 

BIRD — Uma missão do Ban-
co Mundial (BIRD) estará em 
Brasília no próximo dia 17 pa-
ra definir, com representantes 
do governo, o volume de em-
préstimos que beneficiará o 
Brasil no ano fiscal que tem 
inicio em julho. A informação 
é do secretário adjunto para 
Assuntos Internacionais do 
Ministério da Fazenda, IVO Per 
mira. No ano fiscal do BIRD,- 
que se encerra no dia 30, o vo-> 
lume de créditos contratados 
do BIRD paro o Brasil chegou a 
US$ 1,7 bilhão contando-se o 
de US$ 500 milhões para o se-
tor elétrico, ainda pendente 
de aprovação final (EBN) 


