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O problema da divida e a nova fase
da crise mundial*

ALAIN LIPIETZ**

. Ijogo depois do crash de outubro, a comunidade de
Jornalistas e especialistas econfmicos acomodou-se numa
cacofonia regida pela queda mensal dos indices e pelas
aberturas de segunda-feira dos mercados financeiros. “Nio
estﬁ ficando mais evidente a natureza da catéstrofe?”,
dmafn 0s novos adeptos da critica 3 Reaganomia, ao vili-
pfendlarem 8s politicas frouxas dos governos. “Nao est4
ainda crescendo a economia americana?” Qutros — ou
até os mesmos — sio rdpidos em ralhar com as Cassan-
dras. Em maio de 1988, tudo parece estar em otdem (no
Norte). O crash & esquecido. “A Crise Terminou” ji era
a nova cancho, a0 mesmo tempo e¢m que o crash fazia
crer a todos que a crise havia apenas comegado! E, com
a eleicio de Bush, voltam as preocupagdes. . .

Na verdade, a crise vem durando... h4 mais de
qua'atome anos. Acaba de entrar numa nova fase, com uma
série de dificuldades. O ano eleitoral americano apensas
postergou os problemas.

De acordo com um famoso ditado, uma crise significa
que o velho esté morrendo porém o novo nio consegue
nascer. “O Velho” representa a ordem econdmica que,

* Traduzido por Ricardo Borges Costa,

** Do Centre D'Eudes Prospectives I i ; ; "
cation — CEPREMAP, Paris, Franga, " "Mathématique Appliquécs  la Planifi.
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desde a Guerra da Coréia ¢ sob a égide da Pax Americana, permitiu acs paises
capitalistas desenvolvidos vinte anos de crescimento sem precedentes. Essa
ordem agora se partiu, ¢ & busca de um novo modelo de crescimento e uma
nova ordem interacional é empreendida com dificuldade desde entio: na
base da tentativa e erro. O crash financeiro de 1987 apenas revelou os obsté-
culos que fizeram do dltimo esforgo (o terceiro) uma tentativa iluséria. Em
outras palavras, o crash marca o infcio da quarta fase da crise, uma fase cujos
contornos ainda sdo ipcerios.

A DUPLA ORIGEM DA CRISE

Os sucessos do passado repousavam em dois pilares.! O primeiro deles
era um modelo de desenvolvimento que se materializou mais ou menos inte-
gralmente nos paises do mundo capitalista avangado. Baseado numa forma
particular de organizacdo do trabalho, o taylorismo, e na mecanizagfio, este
modelo determinou ripidos ganhos de produtividade. Estes foram parcialmente
redistribuidos & populagfio assalariada, gragas a uma densa rede de acordos
coletivos e 2 instituigio do Estado do Bem-Estar. Algumas vezes chamado de
“fordismo”,2 0 modelo foi, assim, impulsionado pelo crescimento do consumo
interno. O comércio internacional também cresceu, porém em menor medida.
A razdo entre exportagies e produgfio interna declinou, sofrendo uma baixa
recorde nos anos 60. Gragas a sua imbative] supremacia produtiva, os Estados
Unidos forgaram todos os outros pafses a reconhecer o délar como meio de
troca universal.

Pelo final dos anos 60, esta ordem partiu-se 80 meio. Por um lado, a
organizacio taylorista do trabalbo, onde nio se permitia nenhuma voz aos
produtores na organizagiio € no aprimoramento dos processos de produgio,
mostrou-se cada vez mais irracional. A medida que os protestos de base cres-
ciam, os engenheiros e técnicos ndo mais podiam impedir o declinio da taxa
de crescimento da produtividade a ndo ser por meio de investimentos absurda-
mente onerosos. O resultado foi uma queda das taxas de lucro que, por sua
vez, causou uma queda no nivel dé investimento, o crescimento do desemprego
¢ crise do Estado do Bem-Estar. Em suma, era uma “‘Crise do Lado da Oferta™,
em termos marxistas, uma “Crise da Composigio-Orgénica-do-Capital-Taxa-
de-Lucro-Decrescente” (Lipietz, 1982), nos termos de Malinvaud (1977), uma
“crise cldssica”.

Mas havia também uma crise em torno da questio da gestiio estatal da
demanda social (aquilo que os economistas chamam de “politicas keynesianas”),
Para retomar os ganhos de produtividade através de economias de escala, as
firmas multinacionais espalharam seus aparatos produtivos pelos continentes.

t Para uma andlise detathada da ordem econdmica do pésguerra e das trés primeiras fases
de sua crise, veja A. Lipiciz (1985), A. Brender (1988), Glyn ef al. (1988).

2 De acordo com a “Escola Francesa de Regulagio”. Para uma apresentagio inicial veja,
por exemplo, Lipictz (1986).
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Para recuperar a lucratividade, subcontrataram a producio a uma série de
paises do Terceiro Mundo. Dez anos mais tarde, estes se tornariam os “pafses
recém-industrializados”. O comércio mundial passou a crescer muito mais
rapidamente do que os mercados internos de cada pafs. A possibilidade de
controlar os crescimentos da demanda e da oferta escapava cada vez mais dos
gOvernos nacionais. Trés pélos (EUA, Europa ¢ Japio) tornaram-se poténcias
equivalentes e competitivas. O choque do petrdleo de 1973 acelerou o perigoso
acoplamento de todas as economias nacionais, obrigando cada pafs a exportar
pata pagar pelo seu petedleo.

AS PRIMEIRAS TRES FASES

Itlo primeiro periodo, de 1973 a 1979, prevaleceram as antigas receitas de
"?dm!nislragéo da demanda”. Os sindicatos, governos e especialistas interna-
cionais, querendo ou ndo, procuraram manter a velha ordem. Os generosos
aumentos na oferta de moeda promovidos pele Federal Reserve Bank no mer-
cado de. dinheiro do eurodélar permitiram que fossem postergados os ajusta-
mentos internos e pagos os superdvits da OPEP. Esies délares foram reciclados
aos pafses recém-industrializados, que, por sua vez, vendo que no Norte o
consumo continuava a crescer (apesar de reduzido pela metade), se equiparam
em crédito na esperanga de saldar suas dividas com as exportagdes. A Organi-
zagdo para a Cooperagdo ¢ o Desenvolvimento Econémico e a Comissdo Trila-
teral arranjaram para que cada pélo sucessivamente tomasse o papel de “loco-
motiva” da demanda mundial.

Es.ta gestdo um tanto cooperativa da demanda mundial, entretanto, nio
produzit nenhum milagre, pois a crise no lado da oferta tinha sido negligen-
ciada. A queda na lucratividade continuou e os conflitos sociais em torno da
redistribuicio se dissolveram em inflagio. Como crescesse incessantemente a
oferta do délar para Financiar uma atividade que estava cada vez mais dese-
quilibrada, seu valor sofreu um colapso e seus possuidores voltaram-se a outras
moedas (ptincipalmente o marco),

O ano de 1979 marcou a grande virada para “especialistas” e governos.
Para recuperar a confianga entre os credores — que viam suas dividas derrete-
rem — e porque julgavam j4 ndo ser mais possivel “continuar como antes” a
sustentar o crescimento via demanda, passaram rapidamente a adotar solugdes
opostas. Restringiram o ctédito para livrar-se dos “casos perdidos”, favorecendo
com isso as firmas que tinham um futuro competitivo, Desmantelaram os
acordos coletivos e o Estado do Bem-Estar, de modo a retomar os lucros e
"conseqf.ientemente” 0s investimentos: reorganizando a selva, a “selegdio natu-
ral” faria seu trabalho e a mio invisivel do mercado encontraria uma solugéo
para a crise! Esta segunda fase da crise, monetarista, conduzida pelo Federal
Reserve Bank dos Estados Unidos, durou trés anos, sendo interrompida brusca-
mente, j4 a beira do abismo, no verdo de 1982. A austeridade imposta ac povo
americano, sem ddvida, restabeleceu a hegemonia do délar, mas as custas de
uma recessio sem precedentes desde 1930. Todos os outros pafses capitalistas
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tiveram que alinhat-se, forgados a equilibrar suas contas comerciais via reces-
sdes competitivas ¢ allissimas taxas de juros para impedir a fuga de suas pou-
pangas. Achando-se sem mercados no mesmo momento em que estouravam
suas dividas, os paises recém-industrializados foram pegos pelo pescogo.

A lerceira Jase encontrou uma espécie de caminho intermediédrio. O Federal
Reserve Bank americano abriu parcialmente as comportas do crédito. O orga-
mento federal deu a partida na demanda interna. Os Estados Unidos entraram
numa longa fase expansionista, puxando atrds de si o resto do mundo. Foi, no
entanto, bem diferente daquela primeira fase, durante os “Anos Carter”, e ¢é
critico, hoje, compreender de que maneira foi diferente.

Em primeiro lugar, assim que terminou a primeira fase, surgiram duas
escolas para enfrentar a “crise do lado da oferta”. Entire os industriais, alguns
{notavelmente nos EUA, Gra-Bretanha e Franga) procuraram cortar radical-
mente os custos ¢com mio-de-obra eliminando a estabilidade, buscando forne-
cedores externos, transferindo a produgdo para o Terceiro Mundo e automati-
zando, Outros, sobretudo no Japdo, nos paises escandinavos e em certas dreas
da Alemanha e Itdlia, ao contrério, mostraram-se a favor de um novo contrato
social negociado individualmente (como no Japdo) ou celetivamente (como
na Suécia), em cima das premissas do método “de baixo para cima”. Qs assala-
riados foram convidados a juntar-se & batalha pela gualidade e produtividade.
Os convénios entre empresas ¢ universidades a nivel nacional ¢ mesmo regionat
(como na Emilia-Romagna)® foram também fortalecidos.

O notével sucesso do segundo caminho coincide com o inicio da segunda
fase, inaugurada com o declinio americano (veja tabela 1). Em 1980, a produti-
vidade japonesa alcangou a dos Estados Unidos nas linhas de produgiio mais
internacionalizadas (automdveis, eletrdnica). Na terceira fase, a conjungio dos
fatores perda de competitividade, um orgamento crescente ¢ um délar super-
valorizado, fomentou um crescimento monstruoso do déficit americano. Esse
déficit ndo foi financiado pela emissdo de mais délares (e esta € a segunda
diferenca em relag@o aos anos Carter) mas sim por empréstimos tomados pelo
Tesouro americano junto aos paises com superdvits (Alemanha, Jap&o).

Terceira diferenga: o impulso de recuperagio, dado pelos gastos com
armamentos e por cortes nos impostos, inegavelmente criou milhdes de empre-
gos nos EUA. Mas, na auséncia de uma densa rede de acordos coletivos e
transferéncias sociais, esses empregos acabam sendo mal remunerados, sem
status, subsistindo seus possuidores das migalhas dos gastos da classe média
que lhes caem na mesa.? Uma enorme quantidade de “empregados coletivos”
tais como funcionirios de estacionamentos, de redes de fast food e carregadores
de campos de golfe ressaltam a imagem dos Estados Unidos como o “Brasi!
dos anos 80”": passando por um processo de terceiro-mundizagdo, sua economia

3 Sobre esta divergéncia de modelos quanto & existéncia da crise, veja P. Messine (1987),
e D. Leborgne, A. Lipietz (1988}, Sobre a perda da hegemonia americana, veja B. Bellon e
J. Niosi (1987).

4 Trinta e sete milhdes (ou 1/3 dos assalariados) nos EUA nao tém qualquer seguridade
social.
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— incluindo sua inddstria — esté inegavelmente explodindo, porém a crédito;
e a crédito isto estd se tornando cada vez mais caro.

No que diz respeito aos pafses recém-industrializados, todos permaneceram,
e permanccerdo, ne zona monetdria do délar. B, no entanto, extremamente
diferenciada a evolugdo desses paises durante a terceira fase. Aqueles que
apostaram sua divida no desenvolvimento de um setor exportador e a0 mesmo
tempo se empenharam em conseguir sua auto-suficiéncia no setor de alimentos,
engajando-se numa crescente substituicio das importagdes através da construgao
de sua indistria (Coréia, Taiwan), estio levando inteira vantagem no cresci-
mento do mercado americano e cumprindo com o servigo de suas dividas.’
Aqueles que, ao contrério, tomaram empréstimos para financiar projetos inter-
nos de lucratividade duvidosa ¢ fraca utilidade social estio sufocando, mesmo
tendo uma balanga comercial favorével {Brasil: 12-13 bilhties de délares anuais),
o que se traduz numa transferéncia liquida de excedentes aos paises indus-
trializados.

O BUSILIS DA CRISE

Pode-se descrever grosseiramente a situagio mundial ao final da terceira
fase da seguinte maneira: Washington faz pedidos de armamentos sofisticados
a firmas da Costa Qeste. Essas firmas adquirem méquinas-ferramentas alemads,
seus engenheiros compram carros japoneses e microcomputadores coreanos e
diio gorjetas a seus “empregados coletivos”, os quais, por sua vez, compram
sapatos brasileiros. O Governo Federal, incapaz de pagar suas contas com as
receitas fiscais, toma novamente emprestados os ddlares que faitam, vendendo
Obrigagbes do Tesouro a exportadores japoneses e alemies,

Em 1987, o déficit comercial americano foi de 160 bilhdes de délares; o
superéivit japonés foi de 96 bilhdes (dos quais 56 bilhdes sobre os Estados
Unidos); o superdvit alemdo, 65 bilhdes; dos paises da OPEP, 26 bilhGes ¢
dos pai’ses em desenvolvimento (fora OPEP), 36 bilhdes. O saldo corrente
desse§ dltimos, entretanto, (isto é, incluindo o servico da divida) é de menos
12 bilhGes. Em 1987 os “Quatro Pequenos Dragdes™ asidticos tiveram um
superdvit na balan¢a de pagamentos (incluindo o servico da divida) de 38
bilhdes de délares frente aos Estados Unidos. Tiveram um déficit de 22 bilhtes
em relagio ao Japdo.

' Os bancos americanos precisam subir gradualmente as taxas de juros
redis para compensar ¢ néo-reembolso do grosso da divida do Terceiro Mundo.,
O Federal Reserve Bank faz o mesmo para atrair poupancas de pélos com
superdvits. O aumento nas taxas de juros inibe o crescimento econbmico no
mundo todo. Americanos ¢ alemies discutem esse aumento no outono de 1987,
Para os investidores, agora conscientes do desequilibrio, ¢ o suficiente para

3 Nao é por menos que Taiwan ¢ Coréia se beneficiaram com uma verdadeir
0 ) \ a reforma
agriria depois da Segunda Guerra Mundial, ¢ também controlam susa taxa de natalidade.

rapidamente revenderem suas agdes. O resultado & o crash do mercado de
aghes.

O efeito desse crash sobre a ““economia real” é quase nulo, por duas ra-
zbes. Em primeiro lugar, as auloridades monetirias em todo o mundo reagem
inundando os mercados financeiros com dinheiro novo. Segundo, o déficit
orgamentdrio da administrag@o americana ndo é restringido.® Assim, a confi-
guragio macroecondmica de 1988 se parece muito com a de 1978: frouxidio
orgamentdria e monetédria. O Monetarismo estd morto, a expansdc assegura-
da... porém a volta da inflagio constitui a nova ameaga. E, é claro, persiste
o desequilibrio nas contas mundiais: os déficits americanos permanecem em
torno de 10 bilhdes ao més. Por razdes eleitorais, as solugOes apenas sio
postergadas, Nio ¢é #-toa que o dblar cai novamente para o nfvel do seu crash
assim que Bush se elege.

O fato é que uma “boa” solugio para uma quarta fase da crise é muito
dificil de ser alcancada.

A solugio miope adientada por todos os economistas “ortodoxos” e poli-
ticos interessados consiste em recomendar uma répida recomposi¢iio no balango
das contas: “O Terceiro Mundo e os EUA precisam parar de viver acima de
suas posses, precisam pagar de volta suas dividas, Uma vez que o fagam, as
taxas de juros cairdo e a recuperagio econOmica estard logo & vista”. Isso,
no entanto, demonstra absoluta incompreensio do estado da crise. Ao final da
fase 111, j4 estdo & vista as linhas gerais de uma solugio para a crise do lado
da oferta. De uma forma mais ou menos positiva, isto ¢, mais ou menos van-
tajosa ou desastrosa para os assalariados, as firmas, desde a Suécia até os
EUA e Japio, encontraram mais uma vez um satisfatdrio potencial lucrativo.
O ponto de estrangulamento agora se encontra inteiramente no lado da de-
manda, As enormes reivindicagBes sobre a produgdo futura acumuladas por
credores forgaréio a maior parte do mundo (o Terceirc Mundo e os EUA) a
implementar politicas de austeridade que, esfriando a economia mundial, tor-
nardo impossivel o pagamento das dividas. Explicando:

O problema, simplesmente, é que “pagar uma dfvida” equivale a “con-
seguir um excedente liquide no balango de pagamentos”, isto €, um saldo
comercial que exceda o servigo da divida. Jedlick (§984) calculou que para
o Terceiro Mundo saldar sua divida (de entio) de 600 bilhdes de libras em
10 anos, teria que conseguir um saldo comercial positivo liquido anual de 124
bilhdes de libras, Esse niimero representa a soma total do déficit comercial
anual americano, e seria necessirio separd-lo sé para imporiar do Terceiro
Mundo. N&o foi isso que aconteceu (felizmente, para a Europa e Japio). Hoje,
a divida do Terceiro Mundo passa de 1000 bilhdes de libras, o déficit anual
americano passa dos 150 bilhdes e, pelo final da década, a divida externa dos
EUA teri alcangado a do Terceirc Mundo. A divida americana, no entanto,

6 Durante os primeiros dois meses depois do crash, 0 governo e 0s congressistas negocia-
ram um pequeno corie no déficit orgamentério. Um ano depois, o déficit anual cresceu
para 155 bilhes,
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néo pode mais ser tolerada pelo sistema financeiro mundial. Se for deman.
dado o pagamento das duas dividas (ac prego das politicas de austeridade
draconianas), entiio a Europa e o Japdo terdo que aceitar um déficit da ordem
de vérias centenas de bilhdes de délares por ano em relagio ao resto do mundo
(estando fora do jogo o bloco do COMECON!)}. Isso seria desastroso para o
emprego, sendo o cacs completo o resultado mais provével.

RUMO A DESVALORIZACAO DA DIVIDA

Assim que o problema for examinado em escala mundial, ou seja, no
interesse do padrdo de vida de todos, do emprego de todos e da paz mundial,
a logica macroecondémica implicard, como nos anos 30, a méxima desvalori-
zagio da divida; em outras palavras, o cancelamento da maior parte possivel
dela. Mas esse cancelamento, que jd comegou, apresenta uma série de proble-
mas éticos, politicos e técnicos.

Em primeiro Jugar, os problemas éticos. O cancelamento “oficial” das
dividas cria um problema de credibilidade para futuros créditos, sem falar
.no fato de que poderd parecer chocante cancelar dividas que foram mal utili-
zadas. A solidariedade humana sugere que as dividas das nagSes mais pobres
deveriam ser canceladas primeiro. Devemos, no entanto, cancelar dividas de
ditaduras ou, a0 contririo, dar um prémio as jovens democracias (no Brasil,
Argentina. . .)? Devemos — indo direto & questio mais espinhosa — cancelar
a divida americana? O resultado mais provivel é que teremos que combinar
um cancelamento parcial da divida com um reajustamento dos fluxos de expor-
tagdo, de modo a beneficiar as balangas americana e a do Terceiro Mundo.

Esclareca-se de imediato que, ac desvalorizar o délar pela metade em
relagiio ao marco e ao yen, os Estados Unidos mantiveram o crescimento e
recuperaram parcialmente sua competitividade;” porém, acima de tudo, can-
celaram pela metade suas dividas denominadas em délares. Quanto aos dife-
rentes tipos de paises do Terceiro Mundo, jé reduziram tanto suas importa-
¢oes (com conseqiiéncias sociais as mais dramaticas), que suas balangas co-
merciais dependem quase que exclusivamente do que o mundo desenvolvido
estd importando deles. Para estes pafses a solugdo preferencial & a desvalori-
zagHo da divida, 0 que j4 vem sendo reconhecido pelos credores via uma série
de artificios técnicos, mas cujas conseqiiéncias para os devedores ainda terdo
que ser por aqueles ratificadas.®

7 No primeiro semestre de 1987, o PNB americano cresceu 1,6%, dos quais 0,6% vieram
das exportagdes. O resto veio de um pequeno aumento na renda familiar ¢ de uma nova
queda na taxa de poupanca (3,8%, a mais baixa desde 1947).

# Os bancos estdo se voltando ao “mercado paralelo” da divida, que leva em consideragio
sua desvalorizagio. Mas mesmo em transagdes de permuta de divida por agdes ou debén-
tures, raramente se especifica que o devedor de jure néo precisa mais pagar, 0 que &
reconhecido pelo credor como uma perda de facto.
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Quanto ao problema “técnico’ levantado pela anulagio da divida, este
tem a ver, é claro, com a sobrevivéncia dos credores. O que acontecerd se a
desvalorizagfo se tornar generalizada (uma nova queda do délar, colapso do
mercado de Obrigagdes do Tesouro, enulagdo das dividas do Terceiro Mundo)?
Na medida em que esses ativos — tendo se tornado ficticios — foram usados
para sustentar o sistema bancirio mundial, estariam em jogo a faléncia de
grandes bancos e o colapso geral do sistema financeiro. Uma desvalorizagiio
limitada e controlada de créditos mal parados tranqiiiliza os clientes — e por
isso bancos do tamanho do Boston Bank a estio fazendo — mas se torna
perigosa se maciga e geral — e por isso proibida pelo Citibank. Uma conver-
sdo da divida antiga por nova ou por debéntures a taxas do mercado para-
lelo € possivel para a Bolivia, no para o Brasil e México juntos.

Esses problemas conduzem a uma conexéo politica. HA atualmente uma
maioria de analistas ¢ gestores de politica no Norte que reconhece a necessi-
dade humana e macroecondémica de um grande cancelamento da divida do
Tetceiro Mundo, J4 estd em andamento um silencioso e furtivo cancelamento.
Essa maioria, porém, tem que ficar escondida, j4 que um cancelamento sim-
ples e global implicaria uma crise financeira. Até mesmo o projeto de uma
convetsiio geral da divida por tftulos as taxas de desconte nido poderia ser
aceito pelas elites mundiais sem o empurrdo da coalizio dos paises endivida-
dos do Terceiro Mundo. Somente nessa circunstincia revelar-se-ia a ‘"maioria
escondida” no Norte.

Mas esse impulso néio existe por causa da falta de articulagio entre os
paises do Sul e, pior ainda, por causa da falta de convicgdo de suas elites, A
impressionante vontade de "honrar os compromissos’” da maioria dos gover-
nos de direita ou mesmo de esquerda dos pafses endividados tem que ser so-
cialmente entendida. Hd no momento fragbes poderosas das elites do Sul que
tém (nteresse em que a divida seja paga: intermedidrios financeiros, o setor
exportador etc.... Ademais, h, na mente de muitos intelectuais, uma inte-
riorizagdo das dificuldades politicas do néo-pagamento.? Essas diliculdades séo
reais, porém poderdo ser superadas uma vez que o Sul se una, aproveite a
existéncia da “maioria escondida” no Norte e apresente uma alternativa con-
creta,

A desvalorizagio rdpida e global da divida do Terceiro Mundo s6 ¢ de
fato possivel se uma institui¢do financeira supranacional, atuando como “em-
prestador de tltimo recurso”, compense os bancos que langam a perda de em-
préstimos incobrdveis. Isto confere uma relevincia contemporénea aos "'Direi-
tos Especiais de Saque”. Possuindo poderes emancipatérios (vale dizer, di-
nheiro real) e emitidos por um Fundo Monetdrio Internacional, repensado de

? A este respeito concordo com a afirmagio de Jeffrey Sachs (Folha de S. Paulo, 9 de
dezembro, 1988): "Infelizmente, a maior parte das elites empresariais do Brasil, Argentina
¢ outros pafses consideram que enfrentar os banqueiros seria tio ousado que acabam
adotando uma posigio mais conservadora em matéria de divida do que os préprios
credores”.
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acordo com os principios propostos por Keynes em Bretton-Woods, esses
“direitos” seriam em primeiro lugar substituidos por dividas ndo pagas nem
pagidiveis e, mais tarde, distribuidos anualmente de acordo com as necessidades
crescentes da populagio mundial. Um golpe definitivo na hegemonia do délar
na medida em que praticamente perderia seus stafus de finica moeda mundial.
Mas poderiio os Estados Unidos evitar por muito tempo esse destino? Este é
o problema levantado pelo ajustamento do délicit americano.

O FIM DA HEGEMONIA AMERICANA

Por mais incomodo que seja ver os Estados Unidos escaparem da austeri-
dade que o FMI impds tio cruelmente ao Terceiro Mundo, o fato é que esse
ajustamento precisa evitar a todo custo o inicio de uma recessio nos Estados
Unidos, ainda que apenas porque as mulheres, os negros e os latinos — esse
verdadeiro “Terceiro Mundo” dentro dos préprios Estados Unidos — teriam
que arcar com o5 custos. E também porque uma recessio nos EUA significaria
uma queda de suss importagdes, 0 que seria ruim para a Europa e o Japao,
e ainda pior para os paises recém-industrializados do Terceiro Mundo, na me-
dida em que o0s Estados Unidos sdo os melhores fregueses destes (ltimos.

Chegamos a uma conclusio iniciel: o cancelamento da divida do Terceiro
Mundo e o restabelecimento niio recessive do equilibrio entre os EUA e os
outros dois pélos.!! Os EUA fizeram uma primeira tentativa de alcancgar esse
reequilibrio negociando com seus parceiros, desde o final de 1985, uma desva-
lorizagiio do ddlar. Mas essa solugfio estd criendo, por sua vez, problemas
politicos ¢ econdmicos constrangedores, além do fato de que a desvalorizagiio
nio faz nada para reduzir os déficits americanos frente aos paises da zona do
délar (dai as reagOes protecionistas americanas contta seus fornecedores do
Terceiro Mundo, como o Brasil). Mas acima de tudo, os credores alemies e
japoneses, vendo desvalorizar suas dividas em délares, estiio tentando conver-
té-las em ativos reais em solo americano ¢ demandando maiores taxas de juros
pelos titulos do governo americano que adquizrem. Nos primeiros dois leildes
de Obrigagbes do Tesouro de 1988, os japoneses, que geralmente compram a
metade dos titulos, compraram menos de um quarto, detendo-os por ndo mais
do que algumas scmanas antes de revendé-los.? O délar perdeu sua capaci-
dade de atuar como moeda de reserva.

Em suma, 2 perda da hegemonia econfmica americana e o beco sem
saida para o qual conduziram o pais as duas fases sob o governo Reagan
anunciam uma perda explicita da hegemonia financeira americana. Em sua

10 Para a importincia das visdes de Keynes sobre o problema da liquidez internacional,
veja o trabalho' de coletdnea editado por Zebrato (1987).

11 Pars uma posigio similar (no que diz respeito sos EUA), vejz S. Maris, 1987,

2 De acordo com o Banco Mitsubishi, 0 giro dos titulos possufdos pelos investidores
jmponeses cresceu de 1.3 vez em 1984 para 9.8 vezes nos primeiros oito meses de 1987.

64

disputa com Bonn, que levou ao crash de novembro, pdde-se ouvir, como um
eco, vs ministros brithnicos maldizendo os “gnomos de Zurique” nos anos 60,
por serem responséveis pela mais recente flutuagio da libra esterlina. Uma
moeda que se derrete ndo pode permanecer universal! Mas os americanos tam-
bém néio podem recuperar autonomamente suas contas sem duras medidas de
austeridade, as quais, contudo, sdo impraticdveis... num perfodo eleitoral.
Incapazes de impor a “‘recuperagio” de seus parceiros, os Estados Unidos
continuario fingindo por pelo menos mais um ano, arriscendo-se a uma reno-
vada alta da inflaciic e das taxas de juros, ¢ daf a um novo e muito mais
destrutivo crash financeiro, incluindo um crash no mercado de tftulos — que
por si 56 terd perdido virtualmente toda credibilidade —, um crash no mer-
cado de agbes de Tdquio etc. ..

Daf que o restabelecimento ndo recessivo da balanga comercial america-
na, da forma como ¢ atualmente perseguido, isto é, por meio de desveloriza-
¢bes competitivas, é, como jd vimos, incerto no que diz respeito as suas con-
seqiiéncias ¢ muito petigoso para a estabilidade econdmica mundial. A solu-
¢80 social e econdmica preferencial seria naturalmente uma recuperagio das
importagdes por parte dos outros dois pdlos.

Q Japdo tem, recentemente, feito importantes esforgos nessa diregiio, pro-
movendo valorizagdes, aumentando os déficits orgamentdrios em obras pdbli-
cas, aumentando os salérios e diminuindo as taxas de juros. Teme-se, no entan-
to, que isso seja insuficiente: o Jap#o, pafs de tamanho médio e em processo
de envelhecimento, superequipado para satisfazer a demanda doméstica, pro-
vavelmente nunca serd um grande pélo importador. Todas as atengdes voltam-
se entidio & Europa,

A RESPONSABILIDADE DA EUROPA

A Europa Ocidental, o maior mercado do mundo em termos de populagéo
e riqueza, também é o maior pélo esiagnado desde o inicio da crise, a tGnica
regiao capitalista desenvolvida em que o desemprego estd crescendo apesar da
estagnagio demogréfica, Este paradoxo nfio se deve de modo algum a uma
incapacidade de inovagbes lécnicas e sociais (como demonstram os exemplos
da Alemanha e da Itdlia). Uma clhada nos nimeros (tabela 2) claramente revela
o problema bésico: dentre os pafses que escapam da estagnagéo e do desemprego
estdio somente Sufca, Austria, Suécia ¢ Noruega, o que significa dizer, os
pafses que n&o pertencem & Comunidade Européia.’?

Uma zona de livre comércio, sem uma politica social comum, o Mercado
Comum nio conseguiu impedir que o Fordismo entrasse em sua “‘época durea’,
14 que todos os seus participantes perseguiram simultaneamente uma politica de
desenvolvimento do mercado interno. Os desequilibrios comerciais foram perio-
dicamente purgados, ora por desvalorizagGes, ora por politicas de curto prazo

13 Para uma andlise detalhada das diferentes taxas de desemprego, veja G. Therbomn (1986).

65



projetadas para “resfriar” a economia; foram por vezes invocadas “cldusulas
evasivas” para restabelecer certas medidas protecionistas, Nos anos 70, essas
matgens de manobra foram gradualmente abandonadas, bem no momel;to em
que a internacionalizagio da economia fomentava a guerra comercial entre
pafses-membros. Impedidos da possibilidade de modificar sua paridade pelas
regras do Sistema Monetédrio Europeu, cada pafs ndo tinha opgic sendo cair de
novo numa “austeridade competitiva” para equilibrar seu comércio. *Cada um
terd que crescer menos rapidamente que seu vizinho”: ndo era preciso ser um
especialista em teoria dos jogos para entender qual seria o resultado desta
estratégia.'* Como os parceiros da Alemanha precisam monitorar seus déficits
frente & Alemanha, toda a Europa estd condenada a estagnar-se internamente
n#o podendo levar o resto do mundo para a frente,'’ ’

Em realidade, o crescimento europeu € estritamente limitado pelo cresci-
mento da economia mais competitiva e, portanto, com superdvit: a economia
da Repiiblica Federal da Alemanha. Bem no inicio da segunda fase, entretanto
e provavelmente sob a pressio do Partido Liberal como forga 1:;rincipal os:
governos alemies de esquerda e de direita optaram pela “ortodoxia” fis’cal
orgamentdria e social, ndo obstante uma taxa de desemprego de quase 10%'
Alguélﬂ poderia dizer que a opgio alemd por um crescimento “lento mas;
seguro ¢ da sua prdpria conta; que pode ser justificada com referéncia ao
periodo de implosio demogrdfica em que acabou de entrar. Tudo isso é
verdade. Entretanto, em virtude de mecanismos do SME e do Mercado Comum
o papel hegemdnico alemdo lhe permite atuar como ministro econdmico de:
toda 8 Europa. Recusando-se tanto a estimular o crescimento em casa, quanto
a aceitar as desvalorizacOes de seus parceiros, ele os condena a oscilan;m entre
a estagna;a'o. .. ¢ um déficit frente 3 Alemanha. Em outras palavras, reserva
para si mesmo os mercados de seus parceiros, usados como um vasto e'scoadou-
ro de seus préprios produtos, mas ao mesmo tempo impede que esses mesmos
mercad_os sejam ampliados, com isso induzindo a um impasse no médio prazo
Ademais, ditando uma politica de livre comércio, que se efetivard plenamentt;
em 19?3, quando os pafses nem mais terdo individualmente recurso a medidas
protecionistas indiretas para controlar suas importagoes, a Alemanha est4 confi-
nando a Europa a um papel ainda mais passivo.

?z'ara escapar dessa armadilha e fazer a Europa prosperar mais uma vez
perntitindo que um pequenc déficit facilite os processos de reequilibrio en;
tgdo o mundo, € preciso uma profunda reestruturagio dos mecanismos institu-
cionais europeus, N&o basta contar com a unificagio do mercado em 1993
ou com a criagio de uma moeda comum, a UME: esse passo adiante, que elimi-
naria as ultimas defesas do resto da Europa contra as polftica; recessivas

14 Sobre este mecanismo perverso e seus efeitos i
sobre a politica *k i »
tl';ar!:’cesa de 1981-1983, veja Lipietz (1984). i eynesiana de esquerds
'or um grande niimero de razdes, a Gra-Bretanha ¢ a Es it i
m de 1 » 8 panha se permitiram déficit
substanciais em 1987 (9,8 bilhGes de libras esterlinas para o primeiro: o que néo é r:ai
pera um pal’i exportador de petréleo conduzido por uma “Dama de Ferre!), porém o
policial alemfo em breve os forgaria a fazer um tratamento de austeridade.
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alemis, s6 agravaria a doenga que precisa ser curada. Deve-se, a0 contrério,
mais uma vez colocar o carro na frente dos bois: uma polftica social comum
antes da padronizagio dos regulamentos, moedas e mercados. Este objetivo
deve ser perseguido de duas formas complementares:

— restituindo a paises deficitarios margem de manobra para acelerar seu
crescimento e lutar contra o desemprego, pela diminuigio da jornada de
trabalho. Isto requer maior autonomia na gestdo das finangas nacionais ¢ a
possibilidade de invocar clausulas evasivas quando politicas sociais, exagera-
damente “generosas’’, representarem ameaga demasiadamente grave para a
balanga comercial. Concretamente, isto significa que qualquet progresso em
diregdo i criagdo de uma moeda externa comum, a UME, seja acompanhado
por maior flexibilidade das taxas de cimbio das moedas nacionais frente a

UME.1¢

— dotando de fato a Europa de politicas sociais comuns, incluindo trans-
feréncias estruturais a zonas deficitarias. O mercado comum agricola era o
protétipo desse tipo de politica. Os mecanismos escolhidos (apoio aos pregos
dos produtos € néo & renda dos cultivadores) se revelaram perversos no longo
prazo ¢ sua reforma € urgente. Mas o simples principio de uma renda sociali-
zada garantida em escala européia s6 podera enfurecer as forgas conservadoras
da Europa, as quais itiam manipular descaradamente os preconceitos utbanos
contra um “campesinato arcaico e initil que desvia impropriamente os fundos
destinados as inddstrias do futuro”. As negociagdes agricolas sdo espinhosas
nfio porque 0§ camponeses sejam tacanhos, mas sim porque sio o campo de
experimentagdo para as politicas sociais e estruturais transnacionais.

Para restaurar, entretanto, a capacidade das iniciativas européias de
garantir a prosperidade e o pleno emprego de seus trabalhadores, para oferecer
um pélo de desenvolvimento conjunto com os paises do Terceiro Mundo, para
participar do asseniamento dos alicerces de um novo sistema monetério interna-
cional ¢ para contribuir com o ajustamento gradual da balanga comercial ame-
ticana, é preciso dar ainda um passo & frente: criar condigSes para um compro-
misso transnacional ¢ institucionalizado em cima de normas de produgio ¢ de
renda. Se isso nao for feito, serd methor, para cada pais europeu, bem como
para a economia mundial, voltar a autonomia com interdependéncia. Nesse
quadro, destaca-sc um pafs que mostra a safda para a ctise sem mesmo ter
realmente entrado nela: a Suécia.

Estardo, no entanto, as forgas sociais da Europa em posigio de rejeitar,
antes de 1992, este “Mercado Comum contra a Europa”,\? cuja consumagio é
considerada por liberal-conservadores e irrefletidos colunistas como a cura de
todos os males?

16 O fortalecimento da UME &, por outro lado, muito desejével para proteger as moedas
curopéias dos movinentos especulativos de capitais flutuantes.

17 Titulo de um livro (hé muito esquecido!) de Michel Rocard, o atual primeiro-ministro
francés, Seuil, Patis, 1973.
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TABELA 1
A “nlio saida” da crise nos Estados Unidos

Ciclos 194866 1966-73 1973-79 1979-86
Taxas de lucrg 89 7 55 59
Taxas de Investimento 36 44 35 29
Desemprego 52 46 6.8 8
Produtividade 28 18 0,5 09
PNB 44 32 26 2,0
Salérlo Real 26 21 04 0,0

As primeiras trés linhas séo taxas ciclicas médias (%). As trés seguintes s#c laxas de
crescimento anual médias {%}.

Fonte: J. Bowles, D. Gordon, T. Weiskopf. Trabalho lido na Conferéncia de Chicago da
American Economic Assoclation, 1987.

TABELA 2
Crescimento e desemprego “o efeito CEE”

Pais Taxa de desemprego Crescimento industrial
Verdo de 1987 {Verfo de 1987, 1980 = 100}

Japéo 28 1258

EUA 58 1206**

Suécia 1,6 120

Noruega 1.9 120

Franga 108 104

Alemanha 7.0 14h]

Gri-Bretanha a7 1153**

Itélia 10,5 983

Fonte: QCDE

* Fonte; OFCE

** O ponto de releréncia de 1980 distorce as estimativas de desempenho desses dols
f;lsl:es, afetados pelo “'choque monetarista” bem no final de 1979 (-10% entre 1979 o
).
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ABSTRACT

This article deals with the phases and problems in the crisis of jransition from
“Fordism™ to a new order and a new growth model for the world economy. The two
different responses to the productivity fall problems — radical reduction of labor costs
or a new social contract — are pointed as determinants of the crisis evolution and,
in special, of the development of the american commercial deficit and Treasury debt,
and the third world debt.

1t is shown that the solution by debt payment is not viable, and that macroeco-
nomic logic leads to the devaluation as the adequate response. Ethical, political and
technical problems of this scheme are analised indicating that more probably the debt
devaluation will be combined with a readjustment of the export flux of the United
States and the Third World against Europe and Japan.

Finally, the possibilities of a significant european contribution to this readjustment
are discussed, It is argued that, for this to occur, a common social policy for Europe
must be adopted before the 1992 unification.
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