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‘Ancora monetdria jd pode substituir a cambial

O brasilianista Albert Fishlow diz que o presidente esta transformando o Brasil num pais capitalista, mas no neoliberal
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Albert Fishlow

O economista americano Al-
bert Fishlow, 61 anos, acha
que o Governo ja pode se

dar ao luxo de substituir a ancora cambial pela monetaria.
Professor da Universidade de Berkeley, teve como pupilos

o Ministro Malan e outros membros da equipe economica
como o diretor do Banco Central Paolo Zaghen e o presi-
dente do Conselho Administrativo de Defesa EconOomica

Gesner de Oliveira. Arrisca a prever que a economia bra-

sileira crescera continuamente, alcancando taxas de 6% ao

ano antes da virada do século. Diz que o presidente Fer- .
nando Henrique esta transformando o Brasil num pais ca- .
pitalista, mas no neoliberal. Fishlow falou por telefone, na”
dltima quinta—feiré, de uma cidadezinha préxima a Vina del
Mar, interior do Chile. Ele chegou ao Brasil ontem.
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0 GLOBO: O senhor estd trazendo
algum estudo sobre o Brasil?

ALBERT FISHLOW: Levo um tra-
balho, publicado h& um més nos
Estados Unidos, sobre a situacao
do Plano Real, do déficit externo
e da taxa de cambio. A conclusao
basica a que cheguei é que o Bra-
sil est4 entrando agora no quarto
ano de estabilizacdo e crescimen-
to continuo. Pela primeira vez,
tem a possibilidade de ter o con-
trole macroecondmico € um cres-
cimento continuo. Nao sao gran-
des resultados, como durante o
periodo de 1968 a 73, mas sim um
crescimento estavel, que conti-
nua ano apos ano e representa
uma mudanc¢a fundamental na
histéria brasileira: a populagcao
estad crescendo menos, hd um
compromisso para melhorar o
sistema educativo e uma concor-
réncia maior. E outro Brasil.

e Outro Brasil com boas perspec-
tivas para o futuro?

FISHLOW: Claro. Eu ficaria muito
surpreso se a economia nao con-
seguisse uma taxa em torno de
6% antes do comeco do novo sé-
culo. E seria um crescimento sus-
tentado.

e Mas hd problemas como o dé-
ficit em transacdes correntes,
que pode chegar a 5% do Produto
Interno Bruto este ano. Isso torna
o pais.vulnerdvel?

FISHLOW: Existe uma preocupa-
¢@o.-Mas o Chile também vai ter
um déficit este ano superior a 4%
do PIB. Um dos fatores que expli-
ca esse resultado € a entrada de
capital externo. Ha investimento
direto no Chile, como no Brasil,
muito maior do que no ano pas-
sado. Nos dois paises, o interesse
externo explica em parte o défi-
cit. E esta relacionado a expecta-
tiva de estabilidade macroecond-
mica e de crescimento rapido.

e O déficit elevado nas contas ex-
ternas ndo é uma ameaga?
FISHLOW: Evidentemente, existe
uma ameaca.

e Ndo é uma situagdo assustado-
ra? i}

FISHLOW: Acho que nao. E uma
situacdo em que o pais tem que
ajustar-se. E isso esta acontecen-
do: no primeiro semestre do ano,

as exportacdes cresceram em
torno de 8%. Quando um pais tem
crescimento das exportacoes, é
uma indicacao de que nao hé de-
sequilibrio tao grande no cambio
e que ha possibilidade de concor-
rer no mercado mundial.

e Estd correto manter o cambio
como ancora da estabiliza¢do?

FISHLOW: Nos tGltimos dois
anos, o Governo vem fazendo
desvalorizagdes reais, ainda que
pequenas. E importante entender
que a valorizacdo do cambio
ocorreu logo depois do Plano
Real. Isso acontece em qualquer
pais que aplica uma politica de
estabilizacdo. Aconteceu no caso

. argentino, no chileno, no mexica-

no. O que é fundamental para o
futuro é que o Governo agora esta
com uma politica de desvaloriza-
cao real e tratando de mudar a

ancora do sistema, que antes era

a taxa de cambio, para a politica
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monetéria e fiscal. Se o Governo

conseguir reduzir o déficit pabli-
co, a taxa de juros vai cair. Isso €
uma coisa que se pode ver acon-
tecendo no Chile e na Argentina.

® Mudar a ancora significa man-
ter juros elevadissimos?
FISHLOW: Significa que o cambio
nao precisara ficar defasado para
garantir a estabilizacdo. E se a ta-
xa de juros esta alta é porque
houve planos passados que nao
tiveram éxito. Como consequién-
cia, hd medo, e é necessario ter
uma taxa alta como seguro.

e A politica monetdria ja substi-
tui o cambio como ancora?
FISHLOW: Exato. O Brasil esta
passando de uma ancora de cam-
bio para uma ancora monetaria.
Depois tem que passar para uma
ancora fiscal: isso acontecera
quando o Governo nao mais tiver
um déficit continuo.

" @ A elei¢do, no ano que vem, di-

ficultard essa transi¢d@o entre as
ancoras? A fiscal demandaria
medidas mais drdsticas de ajuste
do setor publico.

FISHLOW: A elei¢ao complica um
pouco a situacdo. Mas creio que o
Governo ja esta consciente de
que nao pode gastar demais, sa-
tisfazer todo mundo antes da elei-
¢d0. Mesmo nos Estados Unidos,
havia um certo ciclo ligado ao
processo eleitoral. Acho que isso
esta comecando a mudar tanto la
quanto no Brasil.

e O senhor tem uma visdo otimis-

ta. E porque conhece bem a eco-

nomia brasileira ou porque foi
professor do ministro Malan?

FISHLOW:De certa maneira, €
possivel ser mais critico com os
amigos. Acho, no entanto, impor-
tante reconhecer que a economia
brasileira hoje em dia € bem dis-
tinta da que o pais tinha ha 10

ALBERT FISHLOW: economista que foi professor de Malan aposta numa taxa de crescimento da economia brasileira de 6% ao ano antes da virada do século

andﬂsA, quahda h};;}ié todoé oé pro—

blemas da divida externa, de in-

flacao de quatro digitos, de falta

de exportacdes regulares, de im-
portacdes e de concorréncia.

e Qual é o maior desafio para o
Brasil agora?

FISHLOW: Conseguir manter um
ritmo de exporta¢cdes em torno
de 8% a 9% ao ano. Isso garantiria
a sua capacidade de pagamento
das contas externas. Segundo, é o
aumento da taxa de poupanca:
para voltar a ter uma taxa de cres-
cimento alto e sustentada, sera
necessério ter uma taxa de pou-
panca doméstica da ordem de
25% do PIB. Em terceiro, ter uma
politica macroecondmica conti-
nuada, de forma a manter a infla-
¢ao baixa e, em quarto, melhorar
a distribuicao da renda ao longo
da proxima década.

e O que fazer para melhorar o

quadro da distribui¢do de renda
no pais?

FISHLOW: A melhor maneira é -
priorizar a educacgao béasica. O -
Brasil tem grandes despesas pi-- .
blicas com a universidade e, to- |
davia, uma necessidade grande °
de aumentar o investimento na
educacédo primaria e secundaria.

® Hd um estudo da Cepal que faz
uma série de criticas ao modelo .
brasileiro. Diz que aqui se prati- _
ca um capitalismo degradante. O
que o senhor acha disso?
FISHLOW: Acho que é um exage-
ro. O presidente Fernando Henri-
que esté privatizando a economia,
brasileira, baseado na mesma ca-
pacidade que tinha no passado.
Ele entende a importancia do |
mercado, que hoje em dia estd *
funcionando em todo o mundo: ¢
na Rissia, na China, em novas -
partes da Asia, e até na India, que
pela primeira vez esta deixando
entrar capital externo. H4 um re-
conhecimento, por parte de Fer-
nando Henrique, da importancia
de mudar o modelo brasileiro de
grande intervencéo estatal, para
ter o capitalismo. Mas € um capi-
talismo que nao implica num moe ¢
delo neoliberal.
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e O Brasil nd@o tem um modelo de -
capitalismo neoliberal? ‘
FISHLOW: O que estou dizendo é -
que o Brasil est4 tendo um mode- -

Jloem que se tem a posslbilldade -
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de concorréncia e de o setor prl- H
vado funcionar. O Governo esta
tentando estabelecer nao um mo- :
delo neoliberal. Hd uma idéia da *
importancia da distribuicao de ,
renda. Ou seja, tem de um lado a -
aceitacido do mercado e, de ou- -
tro, o reconhecimento das neces-
sidades sociais.
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e Onde estd esse reconhecimen-
to das necessidades sociais? -
FISHLOW: E preciso entender -
que foi necessario estabelecer -
um sistema que pode continuar .
funcionando, antes de entrar nu-
ma grande expansdo das despe- ;
sas com educacao e na melhoria *
da distribuicao da renda. Um sis- »
tema capitalista. Acho que o Go- -
verno Fernando Hennque Cardo- -
so estd fazendo as coisas na or-
dem certa: esté tratando de repa-
rar a situacao béasica da econo- ;

mia, para depois poder entrar na */
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