Para B(, converséo
pode elevar déficit
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A conversdo da dfvida externa
brasileira em investimentos podera
provocar o aumento do déficit pabli-
co. Esse é o alerta feito por um dos
documentos elaborados por técnicos
da 4rea da divida externa do Banco
Central. O documento, obtido por O
Estado destaca que em decorréncia
da elevada participacéio da divida do
setor publico, cerca de US$ 85,3 bi-
lhées, correspondendo a 84,5% do to-
tal da divida registrada, corre-se o
risco de trocar a divida externa pela
interna. Isto expandiria a base mo-
netéria, aumentaria a liquidez e a
inflacéo.

O tema convers3o ja se tornou
tao complexo que esta agora sendo
estudado pelo consultor-geral da Re-
publica, Saulo Ramos. Até mesmo o
consultor ja revelou que este nio é
um assunto tdo simpies. E dentro do
governo existem intimeros documen-
tos sobre o assunto, contendo, algu-
mas vezes, posi¢bes bastante diver-
gentes. Entretanto, existe um ponto
de consenso: a conversfio nio ¢ a so-
lucéio para o problema da divida ex-
terna, mas apenas um meio de desa-
fogar um pouco o Pais. E, além disso,
existe a certeza de que o volume a ser
convertido é muito pequeno em rela-
¢&0 a0 universo total da divida brasi-
leira.

Em relacdo is conversdes dire-
tas, onde o credor inicial apenas se
transforma em investidor, na mesma
empresa, OU Imesmo no ¢aso em que o
titulo possa ser negociado com o de-
vedor inicial, do setor privado, para
posterior emprege dos recursos obti-
dos, em cruzado, em investimentos
em outra empresa, ndo haveria pres-
520 sobre a base monetaria.

DIFICULDADES v

O mesmo n#o acontece no caso’
em que a divida externa a ser conver-
tida seja de propriedade do Banco
Central, ou do setor pablico. Isso de-
ve-se a¢ elevado montante dos débi-
tos de longo prazo do Banco Central,
provenientes dos dep6sitos das rene-
gociagbes externas, de US$ 154 bi-
Ihdes (em setembro de 1986) e tam-
bém da elevada participacdo da divi-
da do setor publico.

Ne caso da compra de titulos re:
lativos & divida exterma do Banco
Central, isto implicaria em expanséo
da base monetéria, com entrega de
cruzados ao investidor. A alternativa-
a esta expansio seria a emissédo de
titulos de longo prazo do préprio BC;
“0 qual apenas trocaria a sua divida_
externa por divida interna”.

Ainda dentro da alternativa de
negociacio entre investidor externo
e devedor interno, o documento des-
taca que se o crédito for de responsa-
bilidade do setor publico, “haveria
grandes dificuldades para comprar
internamente parcela de sua divida
externa e para substituf-la por tftu-:
los em cruzados”. Isto devido &’
“atual dificil situacédo financeira e
elevado endividamento interno do'
setor publico brasileiro”. o

Uma das possibilidades é o Ban-
co Centrgl se encarregar, sempre, da
aquisicay dos titulos da divida desti-
nados a conversdo, assumindo assim
o lugar do credor externo, com a divi-
da lhe sendo paga normalmente em
cruzados, Entretanto, o documento
adverte gue “além das pressdes de '
expansiq da base que isso provoca
ra, ficaria também pendente a ques-
téo da apropriacéo de parcela do de-
sagio: como se daria a negociacdo
BC-credor externo e se seria apre:
priada totalmente pelo BC ou repas-
sada parciglmente ao devedor in:

terno”.
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