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E preciso repensar radicalmente o problema das finangas inter nacionais e dos
deficit em conta-corrente

O queadro financairo europeu continuamuito grave. A Alemanha, aind, decidiu dar
ap0i0 ap pacote financeiro grego, de formaque adivida do setor plblico da Grécia
esa equacionada. A imprensatem dedo amplo noticiaio sobre 0 assunto, mes dind s
limitaainformar sobre o deficit plblico e a divida plblicado Estado gego, em vez de
informar sobre o problema fundamenta que ndo é do setor plblico, e Sm do setor
privado: € o defidt em conta- corrente e a divida externa dos paises. O problema fisca
€ grave porgue o deficit de 2009 somou-se adevados nive's de divida plblica, mas o
desequilibrio ndo estd apenas nos governas, esta nos paises como um todo e, portanto,
em seu defiat em conta: corrente e em suadivida externa, que englobam o setor
publico e 0 sgtor privado.

Se 0 problemafosse gpenas do sator pulblico, o socorro financairo e uma paliticadura
de gudtefiscd resolveriam aquestdo. Sendo do pais, necessita da depreciacéo cambid
gue néo podem redizar.

A Uni&o Europeia controla os deficit plblicos, ndo controla os deficit em contar
corrente. Os jornais ndo publicam dados sobre esse deficit porque néo os recebem dos
economidtas. Esses néo os informam porque a teoria econdmica ortodoxa pressupde
gue o setor privado é equilibrado pelo mercado: € o chameado "principio de Lavson”,
asodado a0 minigro das Finangas de Margaret Thatcher, Nigel Lawson.

A Crise Globd de 2008 mostrou gque essatese é absurda no plano naciond. Agorao
fendmeno se repete no plano internaciond. Em 2009, enquanto a Alemanha, que
reduziu sal&rios nos Uitimos dez anas, obteve Superavit em conta: corrente de 4,8% do
PIB, Grédia, Portugd, Espanha e Itdiaredizaram deficit em conta-corrente de 10,2%,
10,5%, 5,8% e 3,9% do PIB, regpectivamente. Esses deficit finandiaram invesimentos
de médio prazo, mas as empresas e 0 Edado se endividaram no mercado financeiro de
curto prazo.

Devedores e credores sabiam que 0s débitos néo poderiam ser pagos de um diaparao
outro -que teriam que ser rolados-, mas, dado o pressuposio dos mercados privados
sempre equilibrados, foram adiante no processo. Até que, neste ano, repentinamente,
0s credores comecaram adevar 0s prémios de risco e a sugpender arolagem dadivida



O problema se agrava porque decidiram pelo "sudden Sop”* em um quadro no qua os
paises no tém 0 mecanismo de guste dassico para esses momentos adesvaorizacio
cambid, que reduziria os sdaios e eguilibraria a conta corrente. Os Estados de cada
pais podem gudar suas financas, mas néo ha solucéo para o desgudte privado de
paises que ndo tém moeda propria para desvalorizar.

Como na Crise Globd, exise a solugdo financaira via Eqado. O governo da Uniéo
Europeia pode garantir a divida externa daqueles quatro paises por melo da criacéo, as
pressas, de um FMI europeu, por meio do proprio FMI e viaBC Europevu.

Neste momento, os ortodoxos diréo que o BCE néo pode entrar no jogo porque estaria
criando dinhero a0 socorrer os paises, mas foi exatamente isso o quefez o Federd
Resarve na Crise Globd, sam causar inflacgo. Agora o BCE precisaracriar dinheiro
parasavar os paises, ou mehor, novamente os bancos, porque foram ees que
emprestaram.

Mas uma Stuacdo como essa ngp pode continuar parasempre. A politicade
Ccresaimento com poupanca externaja vitimou muitos paises. E preciso repensar
radicamente o problema das financas internacionais e dos deficit em conta-corrente.



