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Para Franco, fluxo de capital deve estabilizar-se 
O ESTADO DE S.PAULO - B3  \ 

Franco — A expectativa que se 
tem é que o ritmo de saídas corres-
ponda às amortizações que estão 
programadas. Tem ainda um resto 
de amortizações de operações de 
curto prazo, referente a operações 
de 63 Caipira (recursos destinados 
ao financiamento agrícola), uns 
US$ 2 bilhões, e recursos dos fun-
dos de renda fixa, mais US$ 1 bi-
lhão. Ao mesmo tempo, tem entra-
das previstas que são de três nature-
zas: as comerciais, de exportação e 
de importação, que são os adianta-
mentos para financiar as exporta-
ções contra as importações. 

Estado — Mas esse dinheiro 
também não está entrando. 

Franco — Em geral, o resultado 
dessas operações é positivo e agora 
está diferente por causa da escassez 
de linhas de comércio e preços mais 
caros. Mas a tendência é voltar a fi-
car positivo. Outro tipo de entrada é 
a rolagem natural de empréstimos 
intercompanhias, que tem ocorrido 
durante todo esse período. E o ter-
ceiro são os investimentos diretos, 
que continuam num ritmo bastante 
bom. O que ocorre é que, tanto do la-
do das saídas como das entradas, a 
situação é que se tem valores gran-
des aparecendo em dias específicos. 
Tem dias que entra um dinheiro 
grande e outro dia que não acontece 
muita coisa. Tem outro dia que tem 
uma amortização grande de 63 Cai-
pira. Aí, outro dia com entradas. En-
tão, temos tido um fluxo cambial 
com grandes oscilações. 

Estado — Qual a tendência do 
fluxo no curto prazo? 

Franco — A tendência é estabili-
zar. Ainda vamos ter um pouco de 
perda de reservas, mas nada que 
nos preocupe. Acabou. Houve uma 

Estado — Como o senhor traça-
ria o desenho do Brasil de 1999? 
Será um Brasil com desaqueci-
mento? 

Franco — Acho que é momento 
de o Brasil encarar o seu futuro de 
forma bastante realista. Ser capaz 

de olhar o governo 
como expressão de 
si próprio, seus de- 

MO COM 	sejos e suas possibi- 
lidades, definindo, 

IMPOSTO 	exatamente, como 
quer que seu futuro 

HAVER 	seja. Acho que, do 
ponto de vista so-

IMENTO 	cial, pode ser um 
processo extrema- 

mente, é possível decidir no âmbito 
do Congresso Nacional. Nós fize-
mos muita coisa nestes quatro anos. 
Muito mais do que se poderia imagi-
nar há cinco anos'. Hoje estamos 
com o maior programa de privatiza-
ção do mundo. Já privatizamos 
US$ 68 bilhões. Supera o programa 
da Margareth Thatcher (ex-primei-
ra-ministra da Inglaterra), que pri-
vatizou US$ 43 bilhões e, ainda, te-
mos outros US$ 50 bilhões para pri-
vatizar. Só os efeitos disso, do ponto 
de vista de transformar a maneira 
como o Estado funciona, são ex-
traordinários. E não foram poucas 
as energias nem o tempo gasto pa-
ra executar esse programa. Muitas 
coisas foram feitas e muitos progres- 

sos foram alcança- 
dos. Sempre falta- 
rá alguma coisa. 

ERVAS 	Mas olhar para o 
que falta fazer não 

ÃO CAIR, 	deve ser uma críti- 
ca a ter feito pouco. 

DA QUE 	Fizemos muito. 

CUPE 	Estado — Como 
o governo vai nego- 
ciar com o Con-

gresso para que o ajuste seja feito 
de forma rápida e eficaz? 

Franco — Nós temos de agir em 
duas frentes. Temos de agir na mo-
dificação institucional permanente 
do regime fiscal e em medidas de 
curto prazo que ajustam os núme-
ros necessários com rapidez. Para o 
ano de 1999 e os dois anos seguin-
tes, conforme o programa que está 
sendo desenhado, me parece mais 
importante a parte permanente. A 
parte de mudança institucional que 
coloca todo o esforço numa perspec-
tiva inteiramente diferente, que é a 
do País discutindo o assunto. E um 
desafio à democracia que, no plano 
político, está madura e consolidada. - - - ---
Mas no modo como são discutidos 
politicamente os temas da econo- 
mia ainda precisamos evoluir. 

Estado — Enquanto isso, o País 
continua perdendo reservas. A 
partir de que — do ajuste ou do 
acordo com o FMI — e quando o 
País poderá estancar essas saí-
das? 

- Estado — Qual a sua expectativa 
em relação à aprovação das medi-
das no Congresso? O senhor pre-
íinuita dificuldade? 

' Franco — Não. Acho que não. 
Existe um senso de urgência que é 
ktiiiito natural em a toda sociedade 
e,Seus representantes. Acho que es-
k 'esforço, diferentemente dos ou-
trCís, tem a intenção de resolver um 
pY9blema que existe há mais de 
dtias décadas que é o desequilíbrio 
fiseal. Ou seja, como esforço se pro-
cura mudar instituições ligadas à 
politica fiscal para que a sociedade 
melhor decida como ela quer fazer o 
êquilibrio entre seus desejos, expres-
goSem despesas, com suas possibili-
dádes, ou recursos, que ela coloca à 
ebsuposição do Esta- 
4 .  Isso tem de ser 

esfe- 
ras de governo. É 	ES 
feito nas três este;  

preciso ter instru- 
mentos para que a 	AINDA V 
sociedade possa 
párticipar no muni- 	MAS NA 
círio, no Estado e 
n9 plano federal, 	PREO 
da-discussão sobre 	  
como equilibrar as 
côntas. Quanto mais transparência, 
Melhor. E preciso que as_ pessoas 
prestem atenção no que o prefeito, 
por exemplo, está colocando os re-
ci.so,  s do município. 

Estado — Experiências próXi-
Ma's disso só os governos do Parti-
dó dos Trabalhadores (PI) fize-
ram até agora... 

Franco — A experiência do PT é 
mais de consultar a comunidade so-
bre-onde vai gastar. Consultar a co-
munidade sobre como vai reduzir o 
gásto, ou aumentar o imposto, para 
fázér o gasto ser igual à despesa é 
41.1 .  é a novidade. 

'Estado — O senhor não acha 
que, nos primeiros quatro anos de 
ffia,udato do presidente Fernando 
Henrique, faltou dar mais priori-
dade à agenda do ajuste fiscal? 

<-,Franco — A agenda pode ser abso-
Iutámente enorme com todas as  coi- 

'que mudam o Brasil para me- 
ot. Porém, estas agendas têm de 

ãer'proporcionais ao que, realistica- 

grande saída do hot money, outras 
saídas de arbitragem, principalmen-
te antes dos juros aumentarem, e, 
ainda, tivemos as empresas brasilei-
ras comprando seus papéis no exte-
rior, que ficaram com preços convi-
dativos. Houve remessa de dividen-
do a mais por causa do período elei-
toral, o que é normal. Agora, passa-
do este momento que não se tem 
mais hot money e as arbitragens 
não estão mais interessantes, há o 
problema de o mercado estar parali-
sado lá fora. Então fica este maras-
mo que nós estamos vendo. Com  a 
conclusão dos entendimentos com o 
FMI teremos um evento que vai mu-
dar qualitativamente o panorama 
dos mercados internacionais para 
países emergentes e para o Brasil. 
Os impactos serão variados. Pode-
rão ser moderados pela atmosfera 
internacional, que não está boa en-
tre eles. Mas nossa parte será sig-
nificativa para resolver a nossa si-
tuação. 

desemprego e dificuldades, do pon- - 
to de vista do crescimento, tem de '-
ser feito com rapidez. Conceituai- 
mente, não há nada que indique 
que, se o governo diminuir, necessa-
riamente a economia tem de entrar 
em recessão. Por essateoria, o gover-
no seria a única fonte de prosperida-
de da Nação. Isso não é verdade. 
No momento em que o governo di-
minui, o setor privado pode crescer, 
tomando o lugar. O processo de pri-
vatização não é nada mais que isso. 
Reduzir despesa e aumentar impos-
to só será recessivo se for pouco, se 
não for feito na medida certa. 

Estado — Mesmo aumentando 
imposto? 

Franco — Mesmo com o aumento 
de imposto você pode ter uma eco- - 
nomia que se aquece, se isso for feito 
num sistema onde a confiança é res-
taurada, as taxas de juros caem e as 
pessoas sentem-se estimuladas para 
comprar. Eu me recuso a pensar' 
que reduzir o tamanho do governo 
seja recessivo necessariamente. 

Estado — Depois dos sustos de 
outubro do ano passado e de se 
tembro deste ano, quando os ju, 
ros foram aumentados da noite 
para o dia, é possível um cenário 
de discussão sem desaquecimen-
to? 

Franco — São duas coisas. Será 
um processo rico, mas não será indo-
lor nem com poucas tensões que o 
Brasil decidirá fazer o Estado viver 
dentro de seus próprios meios. E se ,  
esse processo for rápido e conseguir 
restaurar confiança do setor priva-"; 
do, os impactos contracionistas se-
rão muito pequenos. Eu não sou ne-
cessariamente pessimista em rela: 
ção a 99, se o Brasil encarar o desa-
fio com a energia que é necessária. 

mente rico. 

Estado —E quem estiver desem-
pregado? Essa pessoa não estará 
interessada em discutir um mode-
lo de País? 

Franco 7 Para que este processo 
se dê com o menor nível possível de 

Estado — Como o dinheiro do 
FMI será posto à disposição para 
o Brasil, será decidido nas nego-
ciações desta semana em Wa-
shington? O senhor já disse que 
os recursos poderão ir direto para 
as reservas ou apenas colocados à 
disposição do País. 

Franco — Ainda não está decidi-
do. Se forem apenas colocados à 
disposição, serão estabelecidos os 
critérios para usarmos, ou • não, o 
dinheiro. 

Estado —Antes de fechar o acor-
do, no entanto, o FMI vai cobrar 
as linhas do ajuste, não é? 

Franco — O Fundo será informa-
do das medidas, de uma forma gené-
rica, para ter noção do que é factí-
vel. 

Estado —Isso significa que, ape-
sar do acordo com o FMI e do 
ajuste fiscal, os flu- 
xos serão modera-
dos e o Brasilain- 

	

da pode perder 	ES 
mais reservas? 

	

Franco —E possí- 	ALTA DE 
vel, mas em volu- 

	

mes que não vão as- 	PODE 
sustar. 

AQUEC 
Estado — As re- 

servas fecham este 
ano em US$ 45 bilhões ou muito 
abaixo disso? 

Franco — Essa é uma previsão 
difícil porque tem um acordo que, 
de repente, vem um dinheiro,gran-
de que acresce as reservas. E difí-
cil prever. 


