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u o Plano Real”

Para Jeﬁrey Sachs, o Brasil deveria aprender com o México e nao confiar na &ncora cambial como instrumento de estabilizagao

por Maria Cristina Fernandes

de Sao Paulo

eu nome tornou-se um sind-
nimo de planos de estabili-
zagdo orientados por politi-

‘ cas de austeridade fiscal e mo-

' hetdria. Por isso, onde chega,
“Jeffrey Sachs desperta reagoes
.apaixonadas — pré e contra.

"' Na platéia que o assistiu na
‘manhad da iltima sexta-feira, du-
rante o semindrio sobre globali-
" zagdo promovido pela Faculda-
‘de de Economia da Universida-

“de de Sao Paulo, Sachs encon-

" fron poucos defensores (ver ma-
“téria nesta pdagina).

o A saida, ao conversar com este
Jornal durante a breve pausa do al-

‘mogo em que se serviu fartamente
" de salada e frango, Sdchs se incu-

" biria de provocar uma nova platéia -

de criticos, no governo brasileiro,

ao defender enfaticamente a corre-

“¢do de rumos do Plano Real.

“Foi um plano bem formula-
do, bem implementado, mas que
vem sendo, gradualmente, des-
virtuado”, disse o economista.
0 prmczpal vicio do plano, afir-
ma, é o insucesso do governo
em conter os gastos piblicos. E
essa a pré-condigdo, diz, de to-
‘dos os reclamos de juros altos e

“cdmbio sobrevalorizado. “Por
isso que o revés da Previdéncia
“foi lamentdvel”.

- Orgulhoso do desempenho
“econdmico da Bolivia e da Polo-
‘nia, dois dos muitos paises em
‘que trabalhou como consultor,
Sachs vé com ceticismo as ligbes

tiradas pela América Latina a
partir da crise do México — “a

sobrevalorizagdo do cdmbio
" brasileiro é um exemplo”; criti-

ca a reagdo tardia do Fundo

Monetdrio Internacional na aju-
da financeira a Rissia; e fala

com entusiasmo de suas viagens

pela Afrtca, cuja gradual adesdo
_a economia de mercado, diz, a
Jlivrard do progndstico pessi-
“.mista de “continente perdido”

“A questao é saber
quais sao as

- responsabilidades e
- "quais os limitées
da acéo social

Y do estado”

2Gazeta Mercantil - O senhor

acredzta que as reagdes & sua
: . apresentacdo tenham vindo de
'_e sua tese de que o mercado, co-
“forma superior de organiza-
.,gao , é incapaz de resolver a
»enorme demanda social em pai-
o ses como o Brasil?
< Jeffrey Sachs - Todas as econo-
smias bem-sucedidas tém gover-
*nos que se ocupam da educagdo
ﬁe satde basicas. [sso, certamen-
ste, ndo é responsabilidade do
X ~mercado. Por outro lado, muito
. daquilo que ¢ reclamado como
% pohtlca social ndo o é. Na verda-
“de é ajuda a grupos privilegiados
v de classe média ou classe média
~alta, e uma das coisas que as
'economlas bem-sucedidas con-
. seguiram evitar foi a construgio
»de um estado de bem-estar social
*superdimensionado que transfira
" renda para setores de renda mé-
»dia, para servidores publicos de

renda alta, como o Brasﬂ tem em

abundéncia. Ndo se discute, en-
tdo, se o estado tem responsabi-
lidades sociais. A questdo € sa-
ber quais sdo essas responsabili-
dades e quais os seus limites. Na
minha opinido, o estado brasilei-
ro cresceu demais e assumiu
muitas responsabilidades de pro-
duzir e transferir renda. Apenas
ao reduzir o papel do governo e
reformular seu papel é que o
Brasil serd capaz de enfrentar
seus dilemas sociais.

GM - O Plano Real estd as vés-
peras do seu segundo aniversd-
rio. Ainda-hd ameagas sérias a
estabiliza¢do?

Sachs - O plano, em sua formu-
lagdo, foi um sucesso.real. Tam-
bém foi muito bem implementa-
do. O problema € que o plano
ndo foi seguido por aquilo que
em economia se chama de
consolidagio fiscal, que
s1gn1flca manter o défi-
cit orcamentdrio bai-
xo através da redugdo
dos. gastos puiblicos.
Isso ainda ndo aconte-
ceu. Na verdade tive-
mos o aumento dos gastos puibli-

“cos no Brasil em algumas dreas.

O déficit or¢amentdrio cresceu
muito em 1995 em comparagio a
1994, e isso ndo apenas enfra-

queceu o Plano Real como colo-

cou alguns riscos a sua frente. A
politica macroecondmica neste
pais desvirtuou-se. A politica
fiscal é muito expanslomstd ea
politica monetdria € restritiva de-
mais. O que se precisa é reduzir
0s gastos piiblicos. Isso vai faci-
litar a adogdo de uma nova poli-
tica mGnetdria. O resultado disso
é que se torna posmvel ter.uma
politica de juros mais baixos e
um camblo mais competitivo.

GM - A idéia de que a dnica sai-
da para a-economia brasileira
estd na redugdo do déficit publi-
co converge com a entrevista do
diretor do Fundo Monetdrio In-
ternacional, Vito Tanzi, hd al-
guns dias neste jornal. O senhor
também concorda que hd pou-
cas possibilidades de se aumen:
tar a receita fiscal?

Sachs - Grosso.modo a taxag¢io
no Brasil ja € muito elevada e
abriga muitas distor¢des. O Pais
tem uma taxac¢fo mais elevada,
por exemplo, do que Hong Cong,
Cmgapura Malésia e Taiwan. E
esse é também um fator que pesa
contra a competitividade brasilei-
ra. E obvio que h4 também um al-
to grau de evasdo fiscal e sone-
gagdo, Mas o Brasil ndo pode
aumentiar a arrecadagio além dos

-atuais 30% do Produto Interno

Bruto. O Pafs ndo pode agiientar
uma elevagdo de impostos.

GM - Hd alguns dias, 2,5 mil

-empresdrios fizeram uma marcha

~simbdlica a Brasilia num recla-

mo pela redugdo das taxas de ju-
ro. Hd alguma alternativa a re-

‘dug¢do na taxa de juro que ndo.

leve a um repique da infla¢@o?
Sachs - Hd uma resposta facil
para isso e outra dificil. A res-

posta | fécil € que os gastos publi-
_cos vio ser reduzidos de maneira

significativa em relag¢@o ao Pro-
duto Interno Bruto se tivermos

- _nAp estA preso a um

Jeffrey Sachs:
“A politica fiscal nesse
" Pais é muito
expansionista e a
politica monetaria
é restritiva
demais”

taxas de juro mais baixas. En-
tdo, se a mudanga na politica mo-
netdria for acompanhada de uma
mudancga na politica fiscal ndo
havera debate econdmico. Seria a
combinagio ideal de politicas:

Suponho que o governo brasilei-
-ro concordaria com isso € o Ban-

co Central também. A parte difi-
cil da resposta vem quando se
discute o que deve ser feito se o

“déficit orcamentdrio é muito

grande e ndo tem perspectivas de
ser reduzido. O que deveria ser
feito com a politica monetdria?
Deve-se reduzir as taxas de juro?
Af a questdo fica mais polémica.
Mas esta ndo € a pergunta que o
Brasil deveria estar se fazendo. A
pergunta que caberia é: como se

pode reduzir os gastos publicos

para conseguir que o orgamento
fique sob controle?. Af sim, in-
contestavelmente, haveria condi-
¢Oes de reduzir as taxas de juro.

“Felizmente, o Brasil

cambio fixo, uma |
camisa-de-forga,
como estava
a Argentina”

GM - Nesses quase dois anos de
Plano Real, o cdmbio evoluiu

" gradualmente até chegar a quase

paridade de hoje. Ainda hd uma

. grande pressdo dos exportadores

no sentido de que o cdmbio per-
manece sobrevalorizado. O se-
nhor concorda?

Sachs - A politica cambial brasi-
leira é relativamente arriscada. A
experiéncia recente estd cheia de
episédios de colapso provocados
por taxas de cAmbio sobrevalori-
zadas. A atual paridade é insus-
tentdvel no longo prazo. O go-
verno ¢ o Banco Central deve-
riam estar mais atentos para isso.

Felizmente, o Brasil ndo estd

preso a um cdmbio fixo como na
Argentina, uma camisa-de-for¢a
que impede qualquer mudanga
num cimbio sobrevalorizado. No
Brasil hd mais espago para flexi-
bilidade. H4 mais condi¢des para
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se evitar uma crescente sobreva-
lorizag¢@o da moeda, o que deve-
ria ser feito para proteger as ex-
porta¢des. Mas, mais uma vez,
tudo ficaria mais facil se a politi-
ca fiscal fosse mais rigida.

GM - Dias atrds o economista
Rudiger Dornbush provocou um
certo alvorogo nos meios ecano-
micos brasileiros ao fazer um
progndstico de colapso do plano
com a persisténcia de baixas ta-
xas de crescimento. O senhor
concorda que um crescimento de
3% para este ano pde em risco o
Plano Real?

Sachs - Crescimento no Brasil
vird quando se tiver uma poupan-
ca interna maior, taxas de juro
menores e um cambio mais com-
petitivo. A questdo € como con-
seguir essas trés condi¢des. Nao
acredito que haja uma grande
discordincia em torno do ponto
de que uma poupanca interna
mais elevada, combinada com

wgastos piiblicos reduzidos, seria

uma parte importante dessa poli-
tica. Recentemente, o Congresso
brasileiro deu um passo lamentd-
vel na direcfo contrdria ao rejei-
tar uma ampla reforma da Previ-
déncia. Ou seja, quando o go-
verno estava tentando dar um
passo na diregfio correta, no sen-
tido de manter o controle das fi-
nangas, foi barrado. Em resumo,
diria que a maneira pela qual o
Brasil conseguiria crescer mais
rapidamente no futuro € clara: o
Brasil tem um setor privado dina-

mico, uma pauta de exportagdes

importante e tem condi¢des de
conseguir investimentos estran-

geiros, mas, para usufruir todo

esse potencial, de novo, precisa
reduzir os gastos publicos.

GM - Jd se pode falar na supe-
racdo da crise mexicana? O Mé-
xico’estd tendo um desempenho
correspondente ao montante da
ajuda financeira do FMI?

Sachs - Quando o México foi
atingido em dezembro de 1994,
sem condi¢des de colocar seus
papéis no mercado internacional,
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porque havia risco de insolvéncia
da economia mexicana, houve
péinico entre os investidores. O
panico acabou se auto-alimen-
tando. Se o0 México nio poderia
financiar sua divida, a crise esta-
va dada. Mas nfo haviam razdes
para o México ser empurrado
dessa maneira na crise porque o

.seu déficit ndo era tdo grande

assim em relagfo ao seu produto

~ interno. Entdo, o México foi em-

purrado para a crise pelo pinico
dos investidores. A ajuda ameri-
cana freou o pénico. Isso ndo
significou a volta imediata do
México a sadde financeira, por-
que tinha havido um conjunto
de erros, principalmente em re-
lagao ao cdmbio. A confianga

Uy nao voltaria imediatamente.

Mas o México foi capaz de
evitar uma moratdria; voltar
ao mercado financeiro inter-
nacional; e retomar uma poli-
tica de crescimento de expor-
tagOes. As exportagdes mexi-
canas cresceram mais de
30% no dltimo ano e € isso
que serd determinante na re-
cuperagdo de sua economia,
que poderd ter taxa de cresci-
mento positiva neste ano.

GM - Fala-se insistentemente
das licbes da crise mexicana.
Quem as aprendeu?

Sachs - De certo modo, aprende-

- ram-se licdes. A Venezuela, prin-

cipalmente. Se se considerar que
um dos fatores que levaram a cri-
se mexicana foi a sobrevaloriza-
¢do do cambio, o Brasil estd per-
sistindo nesse erro, usando a an-
cora cambial. Uma das ligdes da
crise do México é que nio se po-
de confiar na ncora cambial co-
mo instrumento de estabilidade;
ou assistir sentado & sobrevalori-
zagdo do cambio. Para o Brasil,
essa € a principal li¢do.

“A questio de F

quem consegue |
empréstimos cinda &
é baseada

em mteresses
comerclaxg dos EUA”

GM - E no caso dos organismos
internacionais como o Banco
Mundial e 0 FMI? A crise mexi-
cana ndo demonstrou uma neces-
sidade de se rever seu papel?
Ndéo hd li¢bes para estas institui-
¢oes também?

Sachs - Eles tiraram li¢des. Tarde

demais no caso da Russia, por

exemplo, embora ninda ndo se
saiba se as reformus russas vao
sobreviver. Nos primeiros trés
anos de reforma. o FMI deu mui-
to pouco apoio i Rassia. A ina-
¢éio do FMI contribuiu para a pio-

ra da condigiio politica da Russia.
A ajuda ao México foi condicio-.
nada pela comunidade tinanceira

internacional que tinha investi-
mentos l4 e pressionou 0 FMI.
No caso da Russia, era um pro-
blema de politica externa, da qual
ninguém, na verdade, dependia.
E, por isso, ndo se prestou muita
atencdo a Rissia, muito embora o
Pafs tenha 50 mil armas nuclea-

-res. O FMI efetivamente come-

¢ou a emprestar a Rassia depois
de trés anos, de maneira mais ge-

nerosa. Mas ainda ndo sabemos
se foi muito tarde. Se os comu-
nistas voltarem ao poder é que
poderemos avaliar melhor. A
questdo de quem consegue em-
préstimos ainda é baseada em in-
teresses comerciais, politica in-
terna dos Estados Unidos, € nio
necessariamente num bom senso
financeiro ou até mesmo num
senso de politica externa.

“A Bolivia, apesar

das dificuldades,
permanece estavel,
crescendo, inovadora,
e com uma boa
lideranca politica”

GM - Alguns dos paises onde
o senhor trabalhou como con-
sultor em processos de estabili-
zagdo tém hoje um desempe-
nho econdmico que o deixam de
alguma maneira particular-
mente orgulhoso?

Sachs - Trabalhei em um gran-
de nimero de paises. Certamen-
te a Bolivia, apesar de todas as
suas dificuldades. permanece
estdvel, crescendo. democrdtica,
inovadora, e com uma boa lide-
ranga politica. A Bolivia fez
muito progresso e sempre serei
muito orgulhoso com a evolu-
¢do do pais. Estive na Polonia
recentemente. Em 1995, a Polé-
nia alcangou um crescimento de
7% e foi o pais de crescimento
mais rdpido na regido. E consi-
derado um pais de enorme su-
cesso em sua politica econdmi-
ca. Um bom modelo de cresci-
mento baseado em exportagdes
e que tem sido capaz de manter
estabilidade e um cimbio com-
petitivo. O pais, como um todo.
estd muito diferente agord. do
que sete anos atrds. Fstd muito
melhor. Tem meliores condi-
¢des de vida e Je renda. E mara-
vithoso ver isso. Porque. hd se-
te anos, era o0 caos. com hiperin-
flagflo, colapso produtivo e falta
de mercadorias. Foi realmente
uma volta por cima. Trabalhel
ainda na Estdonia e Eslovénia.

- Ambas as economias-estio cres-

cendo com ¢stabilidade.

GM - O senhor ven trabalhando
ultimamente em algum novo pla-
no de estabiliza¢do ou estd mais
dedicado a universidade?

Sachs - Como diretor do Harvard
Institute of Internacional Deve-
lopment estou indo a muitos ou-
tros paises. principalmente i
Africa — Mogambique. Zambia.
Quénia. O mais interessante &
que € um continente sobre o qual
se tem poucas esperangas, mas
que vem experimentando cresci-
mento econdmico neste momen-
to com um estado reduzido e
uma politica de cambio compe-
titivo. No Oeste da Africa tive-
mos um crescimento de 6% em
1995. HA uma nova dinimica
num continente que muitos con-
sideravam perdido. Nio ¢ perdi-
do de maneira alguma E isso é
uma das conclusdes mais impor-
tantes de toda essa discussdo de
globaliza¢do. E uma das melho-
res oportunidades para o mundo
em desenvolvimento alcancar um
crescimento de longo prazo. M|



