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Sachs: o FMI não pode suspender ajuda para o Brasil, porque será pior 

ESPECIALISTAS FICAM ANIMADOS 
Rio —A decisão do Banco Central 

de deixar o câmbio flutuar livremen-
te agradou aos mais incrédulos. Jef-
frey Sachs, diretor do Instituto para 
o Desenvolvimento Internacional da 
Universidade de Harvard — um crí-
tico ferrenho da politica cambial do 
governo Fernando Henrique Cardo-
so — disse ontem que a medida é 
"um passo na direção certa", apesar 
de ter sido tomada com dois anos de 
atraso. Segundo ele, se esse sistema 
permanecer, as taxas de juros terão 
realmente espaço para cair. 

"O governo brasileiro deve agora 
ter uma política de crescimento 
centrada nas exportações, e deve 
convocar um encontro com todos 
os grandes bancos para pedir uma 
ação conjunta e a manutenção das 
linhas de crédito", afirmou. Na vés-
pera, Sachs afirmara que a desvalo-
rização de cerca de 9% não seria su-
ficiente para acalmar o pânico nos 
mercados e nem teria impacto sig-
nificativo nos juros. 

Segundo ele, é hora de o governo 
adotar o que chama de uma "políti-
ca macroeconômica consistente", 
orientada para o crescimento das 
exportações e para o crescimento 
do país. Em seguida, é preciso cui-
dar do sistema financeiro nacional, 
evitando falências bancárias. 

Outro ponto crucial para que o 
Brasil ache seu equilíbrio econômico 
está nas linhas de financiamento in-
ternacional, afirmou o economista. 
O Brasil deverá negociar com o Ban-
co Mundial e bancos credores para 
que o crédito não suma. Sem poupar 
críticas, Sachs disse que o programa  

do Fundo Monetário Internacional 
(FMI) acertado com o Brasil é irrea-
lista, e que é hora de rever metas. 

"O FMI terá que fazer isso. E ele de-
ve continuar a emprestar o dinheiro 
ao Brasil, e não ameaçar suspendê-
lo, o que poderia ter conseqüências 
piores. O FMI só tem aplicado políti-
cas fracassadas ", declarou, se refe-
rindo aos planos adotados na Ásia. 

INFLAÇÃO 
Além de Sachs, outros analistas de 

mercado internacionais também ma-
nifestaram seu 
apoio às medidas 
brasileiras, o que 
serviu de estímu-
lo ao mercado de 
ações. Apesar do 
alívio nas bolsas, 
o economista-
chefe do Lloyds 
Bank, Odair Aba-
te, afirmou que a 
volta da inflação 
é "praticamente 
certa". Entretan-
to, se a desvalo-
rização do real 
se mantiver em 
torno de 20%, e 
esse patamar se agregar a todos os 
produtos que compõem a balança 
comercial, a inflação poderá ficar 
abaixo dos dois dígitos este ano 
(menos de 10%). 

O risco maior da inflação, segun-
do Abate, é o da volta da indexação 
dos preços. Para manter o controle 
inflacionário, disse ele, o governo 
terá que manter no curto prazo a at- 

ual política de juros. Segundo o eco-
nomista do Lloyds, a queda da ativi-
dade econômica será inevitável, o 
que projeta um resultado negativo 
para o Produto Interno Bruto (PIB) 
este ano. Abate disse ainda que a 
nova situação cambial desenhada 
desde ontem no Brasil poderá pro-
vocar mudanças na política cambial 
de países da América Latina. 

A reação à liberação do câmbio, 
ontem, foi mais tranqüila do que se 
esperava. Se a moeda americana se 
estabilizar ao redor de R$ 1,50, o real 

terá se desvalo- 
rizado 23%. Esse 
percentual é 
bem inferior ao 
das desvaloriza- 
ções ocorridas 
no México e na 
Tailândia, tam- 
bém atingidos 
por ataques espe- 
culativos. No fim 
de 1994, o peso 
mexicano desva- 
lorizou-se 115% 
em relação ao dó- 
lar. E, entre julho 
de 1997 e feverei- 
ro de 1998, o baht 

tailandês perdeu 95% de seu valor. 

CUSTO 
"Ainda é cedo para dizer se atin-

gimos a taxa de equilíbrio. No en-
tanto, se o real se estabilizar nesse 
patamar, o custo da desvalorização 
terá sido barato", destacou o econo-
mista-chefe do Banco Bozano,Si-
monsen, André Lóes. 

Mas o que fez com que, em pleno 
ataque contra a moeda, o real tives-
se uma desvalorização relativa-
mente pequena? Segundo Lóes, os 
fundamentos da economia brasilei-
ra são bem mais sólidos que os de 
outros mercados emergentes. Apè.- 
sar de US$ 5 bilhões terem deixado 
o País em apenas duas semanas, o 
volume de reservas ainda é alto —
ao redor de US$ 30 bilhões, fora os 
recursos a receber do Fundo Mone-
tário Internacional (FMI). O Méxi-
co, no fim de 1994, tinha apenas 
US$ 6 bilhões em caixa. 

Quanto tempo deve levar o Brasil 
para superar a crise? No caso do 
México, o primeiro país a enfrentar 
o colapso da moeda forte, a partir de 
dezembro de 1994, a recuperação 
veio de forma relativamente rápida: 
foi preciso um ano para que o país 
voltasse a crescer. 

Na opinião de Gary Hufbauer, do 
Instituto de Economia Internacio-
nal, em Washington, foi uma recu-
peração rápida, levando-se em con-
ta a magnitude da crise. Para os paí-
ses do Sudeste da Ásia, onde a crise 
começou no segundo semestre de 
1997, Hufbauer só vislumbra me-
lhoras significativas no mínimo a 
partir de 2001. 

O economista, especializadp no 
estudo das crises nos mercados inter-
nacionais e que veio diversas vçzes 
ao Brasil para conferências, acredita 
que o país esteja no meio-termo. "O 
Brasil tem tudo para se sair melhor 
que os países da Asia, mas acredito 
que deva demorar um pouco mais 
que o México para se recuperar." 

"O BRASIL TEM TUDO 
PARA SE SAIR MELHOR 
QUE OS PAÍSES DA ÁSIA, 
MAS ACREDITO QUE DEVA 
DEMORAR UM POUCO 
MAIS QUE O MÉXICO 
PARA SE RECUPERAR" 

Gary H ufbauer, 
do Instituto de Economia Internacional 


