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"Estamos na reta final, o 
acordo (sobre a dívida ex-
terna) está muito próxi-
mo", afirmou ontem o dire-
tor da Área Externa do 
Banco Central do Brasil 
(BC), Armínio Fraga, ao 
sair da palestra para 164 
banqueiros e empresários 
reunidos num almoço pelo 
Conselho das Américas. 
"Eu volto agora para a me-
sa de negociações com o 
Pedro Malan e os bancos", 
acrescentou. 

Ele não quis entrar em 
pormenores. "Falta pouca 
coisa, mas prefiro não en-
trar em detalhes para não 
atrapalhar o ritmo das dis-
cussões, que está indo mui-
to bem", argumentou. O fa-
to de estar já ultrapassado 
o prazo dado para conclu-
são do acordo pelo ministro 
da Economia, Marcílio 
Marques Moreira (final do 
primeiro semestre), não o 
impressiona: 

"O ministro não especifi-
cou propriamente um pra-
zo. Apenas mencionou o 
tempo em que isso natural-
mente chegaria ao fim, e 
está chegando. Uma sema-
na a mais, ou duas sema-
nas, não faz diferença. O 
que importa é que o acordo 
está bem estruturado, e 
tecnicamente, economica-
mente, faz muito sentido 
para o Brasil", explicou. 
Antes de embarcar no auto-
móvel, Fraga diria ainda  

que a questão do pagamen-
to escalonado das garan-
tias remanescentes (phase 
in) "está bem encaminha-
da". 

Sua exposição no Conse-
lho teve como tema "Inves-
timento externo, câmbio e 
mercados de capital no 
Brasil: desenhando os no-
vos regulamentos", e Fra-
ga passou tão rapidamente 
quanto pode sobre o tema 
de renegociação da dívida 
externa de cerca de US$ 42 
bilhões do país com os ban-
cos, da qual participa. 

"Não tenho muito a dizer 
sobre isso", esquivou-se. 
"A não ser que estamos 
muito perto de um acordo, 
mas ainda não chegamos 
lá. Estou vendo por aqui as 
faces de alguns de meus co-
legas na mesa de negocia-
ções (do lado dos banquei-
ros). Assim que terminar-
mos o almoço, espero que 
voltemos logo para con-
cluir o trabalho." 

APOIO 
Fraga começou lembran-

do que esse almoço se reali-
za no mesmo dia em que 
cerca de mil líderes empre-
sariais se encontram em 
São Paulo para dar um vo-
to de apoio ao ministro 
Marcílio e sua política eco-
nômica. "A presença dos 
senhores aqui representa o 
mesmo tipo de sinal, e os 
agradeço por isso", disse 
ele. 

Tudo que a atual equipe 
econômica está fazendo re-
flete problemas herdados  

da década de 80, segundo 
ele. São dificuldades de 
quatro ordens, começando 
com o descontrole macroe-
conômico e o controle mi-
croeconômico, que a seu 
ver precisa ser invertido. 
Os problemas de ordem 
macro influem na inflação 
e no déficit fiscal muito ele-
vados. As dificuldades mi-
cro nasceram da excessiva 
regulamentação econômi-
ca, de um lado, e dos diver-
sos choques provocados pe-
lo próprio governo. 

A esse grupo soma-se o 
esgotamento do modelo 
econômico fechado, movi-
do a substituição de impor-
tações, que funcionou bem 
para o País durante a 
maior parte deste século, 
mas agora necessita de re-
formas estruturais; e as 
fundações legais da socie-
dade brasileira, que preci-
sam ser revistas em várias 
áreas, aí incluída a Consti-
tuição de 1988. 

Do ponto de vista macro, 
Fraga lembrou que há um 
ano a atual equipe herdou 
preços congelados, dinhei-
ro privado congelado, tari-
fas públicas subvaloriza-
das e uma taxa de câmbio 
supervalorizada, além de 
uma inflação apontada aci-
ma de 30% ao mês. Histo-
riou os progressos alcança-
dos nesses pontos, e. na 
área externa, o acordo 
"standby" com o Fundo 
Monetário Internacional 
(FMI), com o Clube de Pa-
ris e agora, quase concluí:  

do, com os bancos comer-
ciais. 

OPORTUNIDADE 
Fraga disse que o acordo 

com o FMI está sendo cum-
prido. Ele estabelecia um 
superávit primário de 3%, 
contabilizando a dívida não 
financeira da União, no pri-
meiro semestre — e o go-
verno conseguiu. Os objeti-
vos de nível de reservas in-
ternacionais e monetários 
também "foram facilmen-
te alcançados", apesar de 
algum distanciamento dos 
objetivos nominais do pro-
grama nos últimos três me-
ses, e de um índice de infla-
ção mais alto que o previs-
to no mesmo período. 

As perspectivas no lado 
fiscal são positivas, a seu 
ver. 

No segundo semestre o 
governo se beneficia da re-
forma fiscal provisória 
aprovada no ano passado, 
que Fraga entende "não 
ser a que desenhamos para 
um Brasil próspero", mas 
facilitará o cumprimento 
das metas do FMI. Mencio-
nou também notícias da 
imprensa sobre líderes em-
presariais e sindicais pe-
dindo a aprovação da refor-
ma fiscal. 

A última parte de sua ex-
posição justificou o título. 
O diretor do BC lembrou 
que há cerca de um ano um 
grupo de investidores se 
reuniu e produziu o que 
chamaram de "livro azul", 
listando as mudanças que 
consideravam necessárias  

para estimular a entrada 
do capital estrangeiro no 
Brasil. "Nós capturamos 
essa oportunidade", diz 
Fraga, "e aceleramos as 
reformas". A piimeira que 
mencionou foi a provisão 
para não taxar mais os ga-
nhos de capital. 

Ele lembrou que a lei que 
regulamenta o capital es-
trangeiro no Brasil, de nú-
mero 4131, está completan-
do 30 anos. Foi produzida 
num período em que os bra-
sileiros achavam que po-
diam colocar uma cerca 
em torno do País e descon-
fiavam muito dos estran-
geiros. Mas a lei funcionou 
razoavelmente, a seu ver, 
porque suas regras, embo-
ra não fossem as melhores, 
permaneceram estáveis 
durante o período. 

ROYALTIES 
Sua reforma está em an-

damento agora, diz Fraga, 
porque os brasileiros per-
ceberam que os tempos 
mudaram, e que o País es-
tá competindo por recursos 
com o resto do mundo. Dá-
se na reforma especial ên-
fase a questões tecnológi-
cas. 

Por isso, a subsidiária 
brasileira de uma empresa 
multinacional vai poder 
contribuir para o progra-
ma de pesquisas e desen-
volvimento da matriz. 

Empresas estrangeiras 
terão acesso a créditos de 
longo prazo dos bancos bra-
sileiros de desenvolvimen-
to. 

A remessa de royalties 
será liberalizada, e os bra-
sileiros terão facilidade pa-
ra investir no exterior. 
Aplic adores estrangeiros 
já estão autorizados a fazer 
operações internas de 
"hedging" (uma espécie de 
seguro contra variações de 
preço), e a liberação de 
operações conversíveis es-
tá a caminho. "A principal 
filosofia do governo é a de 
sair da frente dos negócios, 
desobstruir o caminho", 
ressaltou. 

Como resultado da im-
plementação parcial da 
abertura da economia ao 
exterior, o influxo externo 
líquido de recursos nas bol-
sas de valores é de US$ 2 bi-
lhões no momento. E Fra-
ga nota que a despeito das 
turbulências políticas re-
centes, o influxo no mês de 
junho passado foi positivo: 
aumentaram as saídas de 
capital estrangeiro, mas a 
queda dos preços das ações 
nas bolsas atraiu outros in-
vestidores. 

O influxo externo líquido 
de recursos é de US$ 11,6 
bilhões no acumulado dos 
últimos doze meses, e de 
US$ 9,6 bilhões neste ano 
apenas. A captação de em-
presas brasileiras no curo-
mercado de bônus soma 
US$ 4,6 bilhões em doze 
meses, e US$ 3 bilhões nes-
te ano apenas. Operações 
com recebíveis de exporta-
ção somam US$ 300 mi-
lhões, e de Commercial Pa-
pers, US$ 2,8 bilhões. 


