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Em sua busca por credibilidade
ou confianca o paisrenuncia a
pensar com a propria cabeca

Edtes primeiros meses indicam que Néo gprendemos com NosS aTos e gue 0 Bradl
ega voltando a equacdo macroecondmicague lhefol mortal nos anos 90: dtataxade
juros e baixa taxa de cambio. Exisern duas explicagdes opodias para o dessmpenho
econdmico frudrante da América Latina nessa década. De acordo com aesguerda
tradiciond, aregido permaneceu novamente quase estagnada porque adotou as
reformas voltadas para 0 mercado previdas no Consenso de Washington. Em
contrgpartida, adireitanedliberd e Washington afirmam que "o principa ero do
consenso fol Néo haver pressonado sUficientemente a América L dina paraque fose
mais adiante nas reformas’. Como € proprio de todaideologia dominante,
explicac@o parece maisrazodve. E, no entanto, é tao equivocada quanto aprimeira

Né&o foi porque fizeram as reformas previsas no Consenso de Washington ou porgue
deixaram de as fazer que o Brasll, a América Latina e todos os paises dtamente
endividados néo cresceram nos anos 90, mas porque adotaram proposias posteriores,
condtitutivas de um ssgundo consenso, as quas, emboraigudmenteliberas eram
opodtas as do primeiro consenso.

O primeiro Consenso de Waghington foi um fendmeno dos anos 80. Diante dacrise da
divida externa, Washington, ou sga, 0 governo americano, o FMI, o Banco Mundid e
s "think tanks' dagudla cidade conceberam uma estratégia de gudtefiscd, de gude
das contas externas e de reformas orientada para 0 mercado. Essa estratégia podia ser
resumida em dez pontos, entre os quais estavam o gudte fiscd, 0 guste das contas
externas, a privatizacéo e as reformas comerdd, tributéria, previdencaiae

trabdhiga

Fiz a critica 9 stemédti ca desse consenso ainda em 1990. O que e criticava, porém, néo
eram os dez pontos de reforma, mas 0 que estavaimplicito no consenso: 0
neoliberdlismo, a proposta de reduzir o Estado ao minimo, 0 desgo de o tornar mero
garantidor da propriedade e dos contratos, a crenca em que 0 mercado poderia
automaticamente regular toda a economia desde que o gugte fiscd fosse garantido €
assm, ainflacéo fosse evitada Tudo isso @ameraideologia Aindaque dgumas



reformas tenham sdo levadas |onge demais, ou possam ter Sdo md feitas, néo foram
eas, muito menos o gugtefiscd e 0 guste das contas externas, que provocaram a
sami-estagnacao dos anos 90. Como também néo foi sua fdta Afind, poucos paises
receberam mais e ogios de Washington por suas reformas do que a Argentina.

Qud foi entéo o ero? Foi aedratégia definida por Washington no inicio dos anos 90
paralegitimar o grande fluxo de capitals que entéo recomecava 0 que tenho chameado
de segundo Consenso de Washington. Quietro pontas o caracterizam: 1) o uso de
ancoracambia combinada com dtas taxas de juros, paracontrolar ainflacéo e arar
cgpitas 2) aexigénda de abertura da conta capitd (reformanéo previgano primearo
consensn); 3) adirmacdo de que os paises dtamente endividados néo tinham mais
recursos para financiar seu proprio desenvolvimento e, portanto, s poderiam 2
desenvolver se contassem com poupanca externa; 4) a sugestéo de que, para obter
poupanca, os governos dos paises deveriam ter "credibilidade’, ou sga, acaitar as
recomendagdes vindas de Waghington.

Enquanto agueles que recusaram esse consaho, como aChing, aindiae o Chile,
continuaram a cresoer Solidamente, aqueles que 0 acdtaram foram levados a crises
finencaras e a semi-estagnaco. Primeiro, porgue esses paises néo podiam ter uma
conta de cagpitais completamente aberta e, com is0, perder todo o controle dataxa de
cambio. Segundo, porque ndo € verdade que os paises latino-americanos néo tém
recursos parafinendar seu desenvolvimento. Tercero, porque, no sstema de contas
nacionas, "poupancaexternd’ € Snénimo de déficit em conta corrente g, portanto, de
aumento de endividamento externo. Quiarto, porgue, dém causar aumento dadivida,
déficit em conta corrente significamoedalocd rdativamente vaorizada, sdé&iose
consumo atificamente dtos, populismo cambid, resultando mais cedo ou maistarde
em crise de baango de pagamentos. Quinto, porque, ainda que parte da poupanca
externa venha naforma de investimentos produtivos, o destino do aumento do
endividamento externo feito com vaorizacdo cambid e taxade juros dta s pode ser o

aumento do consumo doméstico: a poupanca externa é compensada pda despoupanca
intema

O primeiro e 0 ssgundo consenso s2o opogtos. O primeiro eraduro e assm, md ou
bem, promovia o necessario gudamento do pais. O segundo é frouxo: aravés do
cambio vaorizado promove o populismo cambid com a chancdado FMI, anulando,
indusive, 0 necessario gudefiscd. A combinacZo perversade crescimento por meio
da poupanca externa com a busca de "credibilidade” que caracteriza 0 segundo
CONsENso resulta numa equiacdo macroecondmicamortd: dtataxade juros etaxade
cambio baixa, aprimarainviabilizando o investimento, a ssgunda favorecendo o
endividamento e o consumo. Em sua busca por credibilidade ou confianca o pais
renunciaa pensar com a propria cabeca

Nesse quadro, a palitica adotada pelo novo governo brasileiro foi ado “choque de
credibilidade’. Em um primero momento, estava correto. Esse agrado aos credores,
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Mais 0s grandes superavits comerdials resultantes da desva orizacgo de 2002, permitiu
gue o crédito externo voltasse. No momento em que os fluxas de cgpitd voltaram,
entretanto, o governo, em vez de preparar amudanca do "regime de palitica
econdmicd’, visando inverter aequacdo macroecondmica perversa, manteve a palitica
de dtataxadejuras ap mesmo tempo em gue néo intervinhana de cambio.

Com avoltadosfluxos de capitd, araidos peadtataxade juros, ataxa de cambio
voltou acar. Quedalivre, hoje jamuito abaixo do nivel de equilibrio -de no minimo
R$ 3,20 por ddlar-, que podera garantir os dtos superavits comerdias de que o pais
necessita. A inflacéo cal, os sdlarios sobem. Euforiagerd. Voltamos aos bragos do
segundo Consenso de Washington e do populismo cambid. Ou talvez andango. No
dia 1° de maio Luladedarou que "o dilar ndo pode cair demais'. Elejasetem
indignado com ataxa de juros. Resta, portanto, uma esperanca.



