Estudo defende conversdo
mas alerta para riscos

A conversao da divida externa em
investimentos traz grandes beneficios pa-
ra o Brasil, como a redugio dos débitos, a
atragdo de novos aportes de capital exter-
no_e o reforgo da posigao brasileira na
renegociagdo com os bancos credores.
Porém, se ela nao for muito bem regula-
mentada, o pais corre o risco de ver uma
redugdo da entrada de dinheiro novo na
forma de investimentos, o aumento da
evasdo de divisas e a debilitagio da
politica monetéria e das finangas pibli-
cas, -além da ameaca de desnacionaliza-
¢ao de alguns setores da economia.

Estas sdo as principais conclusées de
um grupo de trabatho coordenado pelo
economista Paulo Nogueira Batista Ji-
nior, ex-assessor do ex-ministro Dilson
Funaro, que elaborou um relatério sob
encomenda da Confederagio Nacional da
Industria. O estudo-se mostra favorédvel a
flexibilizacdo das regras de conversio,
“desde que se faga uma regulamentagio
competente, capaz de maximizar o bene-
ficio liquido associado & conversao™.

Sdo trés os grandes riscos visualiza-
dos pelo relatério. O primeiro diz respei-
to aos efeitos negativos sobre o balango
de pagamentos. Na medida em que o
investidor estrangeiro tenha a oportuni-
dade de obter capital a um custo significa-
tivamente mais baixo, ‘“a conversao com
cessdo de crédito tende a inibir a entrada

de dinheiro novo sob a forma investimen- _

tos diretos”, diz o estudo. A evasio de
divisas € outra ameaga plausivel e, depen-
dendo da velocidade com que ocorra,

pode aumentar o déficit na conta de .
servigos. -

O segundo risco é o impacto que a
transferéncia dos recursos destinados a
divida externa depositados no Banco -
Central — pelo menos 20 bithoes de—
ddlares — para a conversdo reduza-a“"
margem de manobra da politica moneta-""~
tia, pressionando, por exemplo, para a”’
emlssao de titulos publicos, que resultaria _
num “aumento da divida piblica com .
conseqiiente pressdo adlmonal sobre s .
taxas internas de juros”.

* O tltimo risco € o da transferéncia de
controle decisério das empresas brasilei-
ras para o exterior. “A comparagio do .
volume de recursos passivel de conversdo

- com 0 valor total das ages transaciona-

das em bolsa; ou mesmo com a formagao ™
bruta de capital fixo, sugere qire haveria
também o risco de desnacionalizagéo de"
setores da economia”, diz o estudo. B

Como principais medidas para evitar
todos estes riscos, o relatério coordenado
por Paulo Nogueira Batista Jr. sugere a .

‘fixagdo de prazos para repatriagio de .

capital convertido € remessas de lucros e
dividendos, e a criagao de vinculos entre
a conversao e o aporte de dinheiro novo.
O estudo recomenda ainda a fixagdo de
tetos mensais ou trimestrais para as con-
versoes, € que haja mecanismos para
reduzir a ameaga de desnacionalizagdo.
Propde também que a flexibilizagdo das
regras atuais so seja levada adiante apés
uma definicio das negociagdes com os
bancos.



