
Capítulo 6 

1982 -A CRISE EXTERNA 

Mentiras, medos e milagres em 1981 
No final de 1980, quando a mudança da política econô­ 

mica levou os economistas da oposição e os empresários a aler­ 
tar contra uma recessão econômica, os ministros econômicos 
garantiram que tal não aconteceria, nem era o objetivo. Mas ao 
mesmo tempo continuaram a praticar uma política monetária 
deliberadamente recessionista. Quando a recessão se tomou de­ 
finida (mas não evidente), a partir de abril, os ministros conti­ 
nuaram a negá-la. E os empresários atrelados ao governo aceita­ 
ram o diagnóstico (falar em recessão seria estar contra o go­ 
verno ... ), ao mesmo tempo que continuavam a condenar uma 
"eventual" recessão. 

Quando, por volta de agosto, a recessão se tomou absolu­ 
tamente evidente, com a produção industrial despencando, os 
índices de desemprego alcançando taxas socialmente dramáti­ 
cas, as vendas varejistas caindo sistematicamente, todos (menos 
o próprio governo) aceitaram que estávamos diante da mais 
grave recessão da história industrial deste país. Os economistas 
ortodoxos trataram, então, de justificá-la em termos de benefi­ 
cios que estaria trazendo para a queda da taxa de inflação e 
para o saldo da balança comercial. E os empresários, que tanto 
falavam contra a recessão, esqueceram seus argumentos (falar 
contra a recessão seria estar contra o governo ... ). Preferiam 
passar a falar nas perspectivas de recuperação da economia. Os 
ministros, entretanto, continuavam recusando-se a falar em re- 
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cessão, embora admitissem um "desaquecimento setorial" ... E 
repetiam juras de que seu único objetivo era garantir o desenvol­ 
vimento do País, os lucros dos capitalistas e o emprego (e os sa­ 
lários!) dos trabalhadores. 

Vivemos assim o ano de 1981, em um clima de mentiras 
reiteradamente afirmadas por uns e medrosamente aceitas por 
outros. 

Apenas os economistas da oposição (além dos próprios 
números) continuavam a afirmar que a recessão estava em mar­ 
cha. Estava claro para eles que a política econômica era incom­ 
petente e que havia alternativas de política econômica capazes 
de evitar a recessão generalizada que estava acontecendo. 
Aperto de cintos e sacrificios setoriais seriam inevitáveis, já que 
a crise econômica brasileira tem caráter distributivo, a produção 
sendo menor do que a renda. Mas nada justificava a recessão 
generalizada e indiscriminada desencadeada em 1981. 

Nesse sentido, enquanto o governo insistia em uma política 
estritamente monetária de combate à inflação, ia tomando-se 
cada vez mais claro que a causa imediata da crise econômica no 
plano interno era essencialmente fiscal, já que o impasse distri­ 
butivo desembocava no déficit do orçamento global do Estado. 

Estávamos nesse ponto da história (ou estória?), toda a 
Nação preocupada em saber como sair da recessão e voltar a 
crescer, quando, de repente, descobrimos que todos os nossos 
problemas estavam resolvidos. O milagre da multiplicação dos 
peixes afinal se repetia. O ministro Emane Galvêas corrigia an­ 
tecipadamente os erros que a Fundação Getúlio V argas comete­ 
ria no cálculo do crescimento do PIB (seus cálculos serão con­ 
cluídos e divulgados em fevereiro) e, através da criativa análise 
de ponderações, índices de preço e taxa de crescimento setoriais, 
descobria que o Produto Interno Bruto brasileiro afinal crescera 
3,1% em 1981. 

Viva! Podemos todos ir para a praia ou para novas pesca­ 
rias. Enquanto isso a Fundação Getúlio V argas continuará a 
realizar seus cálculos com a seriedade que falta ao governo. E 
quando voltarmos das férias milagrosas nos defrontaremos com 
a dura realidade da crise e da incompetência, do medo e da men­ 
tira. (12/01) 
Crise fiscal e tributação 

A crise econômica brasileira é uma crise distributiva que se 
reflete em uma crise fiscal e em uma crise financeira. Crise dis- 
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tributiva significa que as expectativas em termos de renda de ca­ 
pitalistas, classes médias tecnoburocráticas e trabalhadores são 
maiores do que a produção. A partir de 1974 a economia entrou 
em fase de desaceleração cíclica, devido à superacumulação de 
capital ocorrida no período anterior e ao primeiro choque do pe­ 
tróleo. A partir daquele momento os rendimentos deviam 
reduzir-se relativamente. A inconformidade com essa redução 
relativa do excedente e, conseqüentemente, dos lucros, ordena­ 
dos e salários levou à crise distributiva. 

A crise distributiva "se resolve" (e se agrava) através da 
crise fiscal e da crise financeira. Para evitar a redução relativa 
de seus rendimentos as classes pressionam o Estado, que, atra­ 
vés da sua política econômica (a) propicia o endividamento ex­ 
terno e (b) aumenta suas despesas e subsídios, entrando em défi­ 
cit que irá definir a crise fiscal. Este déficit orçamentário do Es­ 
tado, na medida em que é coberto por endividamento interno, 
agrava a crise financeira; a alternativa é a emissão de moeda, 
com efeitos imediatamente inflacionários. 

Para enfrentar a crise financeira e a crise fiscal, o Estado 
decide, então, cortar suas próprias despesas e o volume de cré­ 
dito (e de moeda). Como é mais fácil do ponto de vista político 
reduzir a quantidade de moeda, esta alternativa foi privilegiada a 
partir de meados de 1980, ao mesmo tempo que se aumentava o 
endividamento interno de forma explosiva. O resultado foi a re­ 
cessão. Uma recessão gravíssima, na qual estamos ainda imer­ 
sos, mas que manteve a crise financeira e a crise fiscal intactas, 
na medida em que não logrou nem longínquamente resolver o 
desequilíbrio orçamentário. 

A alternativa seria, de um lado, reduzir despesas e sub­ 
sídios e, de outro, aumentar os impostos. Sobre a redução das 
despesas do Estado fala-se muito, mas o raio de manobra do go­ 
verno é pequeno. O único setor onde se poderia reduzir gastos 
de maneira efetiva seria na faixa dos subsídios creditícios, mas o 
governo revelou claramente não ter coragem política para tanto 
ao não seguir a própria opinião dos seus técnicos a respeito no 
final de 1981. 

Quanto ao aumento dos impostos muito há por fazer, mas 
novamente é preciso uma legitimidade e uma coragem política 
que o governo não possui. 

É claro que existe uma campanha sistemática por parte 
das classes dominantes afirmando que a carga tributária no Bra­ 
sil é muito elevada. Não é verdade. Nossa carga tributária é 

123 



baixa de acordo com padrões internacionais. Ela só é pesada 
para as classes médias assalariadas, sobre as quais pesa princi­ 
palmente o Imposto de Renda, e certamente para os trabalhado­ 
res, devido à importância dos impostos indiretos. Mas para os 
capitalistas, beneficiados inclusive por um sem-número de isen­ 
ções e incentivos, ela é leve. 

Falou-se muito no inicio deste governo em tributar ganhos 
de capital e heranças, mas isto já colaborou para a queda de um 
ministro. E agora um competente assessor do ministro do Plane­ 
jamento, especializado em finanças públicas, acaba de se desli­ 
gar porque declarou à imprensa que o governo estudava a tribu­ 
tação de ganhos de capital. 

Sem dúvida não é a melhor hora para se falar em aumentar 
impostos quando estamos em plena recessão. A carga tributária 
fica inclusive relativamente muito mais pesada nessas ocasiões, 
dada a queda da taxa de lucro. Mas não há dúvida de que a ne­ 
cessária recuperação da economia deverá ser acompanhada de 
aumento de impostos - aumento este que pesará muito menos 
dado o crescimento da taxa de lucros. Caso contrário, jamais 
encontraremos a solução da crise fiscal, que está no centro da 
crise brasileira. ( 19/01) 

A troca dos parvos 
O recrudescimento da taxa de inflação nestes primeiros 

três meses do ano é uma demonstração cabal da inadequação da 
política monetarista colocada em vigor no Brasil no final de 
1980. De janeiro a março de 1982 a inflação acumulada foi de 
21,8%, diante de 24, 1 % em igual período do ano anterior. 
Anualizando-se este resultado, ou seja, projetando-se a inflação 
destes três meses para o ano, temos 120, 1 % de inflação. Defini­ 
tivamente, um resultado lamentável. 

Mas é especialmente lamentável se a pequena redução na 
taxa de inflação for comparada com a grave recessão que atin­ 
giu este pais em 1981. Pela primeira vez desde 1929 tivemos 
uma taxa de crescimento da renda nacional negativa: pelo me­ 
nos 3, 7%. Se um crescimento razoável para períodos de crise for 
3,5% (cerca da metade da taxa média de crescimento dos últi­ 
mos trinta anos), a perda para o Pais foi de pelo menos 7%. 

Sem dúvida, em economia, mais do que em qualquer outra 
área, é preciso pensar em termos de trocas, de trade-cffs. Nada 
é gratuito neste mundo e geralmente é preciso sacrificar alguma 
coisa para se obter outra. 
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Mas a troca que os economistas governamentais propuse­ 
ram ao País - recessão em troca de redução da taxa de inflação 
(e equilíbrio da balança comercial) - não parece ter sido das 
mais razoáveis. Em uma troca é preciso perder de um lado para 
ganhar do outro. No caso da troca de recessão por queda na 
taxa de inflação, se admitirmos que através de um efetivo con­ 
trole seletivo de importações estas poderiam ser reduzidas, fica 
óbvio que apenas perdemos: fizemos a clássica troca dos 
parvos. 

Esse resultado já estava previsto por quem conhece o cará­ 
ter oligopolista e cartelizado das economias modernas. A infla­ 
ção só sofreu uma queda razoável no último trimestre de 1981 
graças à existência de um setor competitivo, principalmente a 
agricultura, que suportou o principal ônus da política moneta­ 
rista. Enquanto os setores oligopolistas aumentavam seus pre­ 
ços muito mais do que a inflação, os setores competitivos, for­ 
mados por pequenas e médias empresas inclusive agrícolas, 
eram obrigados a aumentar muito menos seus preços. 

Agora tudo indica que esses setores competitivos, que so­ 
freram uma grande perda em termos de preços, estão procu­ 
rando elevar seus preços e recompor suas margens como condi­ 
ção de sobrevivência. Com base nos dados do primeiro bimestre 
do ano devidamente anualizados, verificamos que alguns setores 
competitivos como os tecidos e vestuários e a indústria metalúr­ 
gica tiveram grandes crescimentos de preços (142 e 134% res­ 
pectivamente), enquanto setores oligopolizados como veículos e 
eletrodomésticos apresentavam crescimentos menores (77 e 
40% respectivamente). 

Não pretendo com isso dizer que uma recessão não possa 
liquidar com a inflação. É claro que pode. Mas em uma econo­ 
mia como a brasileira, que além de cartelizada é amplamente in­ 
dexada, a eficiência desse remédio é muito pequena. É preciso 
uma recessão muito forte e muito prolongada, ou seja, uma de­ 
pressão, para que as margens de lucro e os preços caiam. 

Resta saber agora se da recessão iremos para a depressão. 
Tudo indica que afinal chegamos ao fundo do poço. Há sinais 
de que a economia começa a se recuperar graças a seu próprio 
dinamismo. Mas se essa recuperação for obstada em nome no­ 
vamente do combate à inflação, entraremos em depressão. 

Já fizemos uma troca dos parvos, não é o caso de fazer ou­ 
tra: perdermos muito em troca de muito pouco. Mas para evitar 
isso é preciso encontrar novas formas de combater a inflação e 
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equilibrar a balança comercial compatíveis com a necessária re­ 
tomada do crescimento econômico. Essas formas existem. Infe­ 
lizmente, entretanto, não parece que os economistas oficiais e 
aqueles empresários que lhes dão obediente apoio tenham capa­ 
cidade ou condições políticas para formulá-las e pô-las em prá­ 
tica. (06/04) 

Política industrial e de exportação 
Uma política industrial hoje no Brasil, ao contrário do que 

ocorria há trinta anos, só pode ser uma política de exportação. 
Não obstante, ainda que fale vagamente em prioridade às expor­ 
tações, à agricultura e à substituição de petróleo, na verdade o 
governo limita-se a embarcar em uma suicida política moneta­ 
rista que leva o País à recessão, não resolve a crise fiscal (por­ 
que o déficit do orçamento federal continua imenso) nem abre 
perspectivas de solução para o futuro. 

Ora, as perspectivas para o futuro no Brasil dependem fun­ 
damentalmente do êxito de nossas exportações de manufatura­ 
dos. Quando, no início dos anos 50, se definíu pela primeira vez 
uma política industrial no Brasil, a prioridade era a substituição 
de importações, não as exportações. Estávamos certos então. 
Havia uma reserva de mercado e uma reserva de mão-de-obra a 
serem aproveitadas pela indústria nacional, independentemente 
do fato de que os custos internos fossem superiores aos exter­ 
nos. Bastava proteger tarif ariamente a indústria local. O pro­ 
blema econômico fundamental não estava na eficiência da pro­ 
dução, mas no aproveitamento do mercado interno existente e 
na utilização da força de trabalho desempregada ou 
subempregada. 

Trinta anos depois, a situação é completamente diversa. 
Uma política industrial no Brasil terá de ser necessariamente 
uma política de exportação. 

Essa política industrial deverá privilegiar aquelas indústrias 
que têm potencial exportador (porque aproveitam nossas vanta­ 
gens comparativas) ao mesmo tempo que garantem que cami­ 
nhemos para o pleno desenvolvimento tecnológico. 

Essas indústrias já estão instaladas no Brasil. São, entre 
outras, a indústria de bens de capital (principalmente sob enco­ 
menda), cuja impressionante 14• Feira de Mecânica Nacional 
acaba de encerrar-se no Anhembi; a indústria eletrônica, que 
está tendo um desenvolvimento extraordinário nos anos recen­ 
tes; a indústria aeronáutica (a Embraer acaba de produzir - 
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e exportar - o 4009 Bandeirante). Ou seja, são indústrias 
trabalho-intensivas, mas tecnologicamente sofisticadas. 

São essas as indústrias sobre as quais se deveria concen­ 
trar a política industrial e de exportação do Brasil. A política in­ 
dustrial teria como objetivo facilitar que essas indústrias alcan­ 
çassem a eficiência produtiva e, portanto, a competitividade in­ 
ternacional necessária para exportar muito mais do que já 
exportam. 

Existe uma falsa crença na correlação direta entre tecnolo­ 
gia sofisticada e capital-intensividade, tecnologia simples e 
trabalho-intensividade. Aquelas indústrias trabalho-intensivas e 
tecnologicamente de ponta são uma prova do erro dessa visão. 
E apontam o caminho para que possamos resolver o nosso es­ 
trangulamento externo e voltar a crescer. 

Não há dúvida de que uma política industrial e de exporta­ 
ção desse tipo enfrenta muitos obstáculos. Há um crescente pro­ 
tecionismo em todo o mundo, e os paises importadores do Brasil 
nos pressionam devido aos nossos subsídios à exportação. Mas 
não há política econômica que não tenha de vencer dificuldades. 

O importante é que já estamos exportando fortemente ma­ 
nufaturados e já dispomos dos ativos básicos para levar adiante 
uma política de médio prazo nesse sentido. Temos mão-de-obra 
de boa qualidade, temos engenheiros, empresas e instituições de 
pesquisa com capacidade de absorver e, em seguida, elaborar a 
tecnologia estrangeira. O que está faltando é visão do futuro e 
capacidade de enfrentar os problemas com determinação. 
(27/04) 

Violência monetária contra o mercado 
A crise da economia mundial tem uma causa em comum 

com a crise da economia brasileira: a incapacidade dos formula­ 
dores de política econômica de compreender as mudanças estru­ 
turais por que passaram as economias capitalistas no século 
XX. Em conseqüência, insistem em uma terapêutica moneta­ 
rista conservadora, que seria válida para o capitalismo competi­ 
tivo, mas absolutamente inadequada para o capitalismo mono­ 
polista tecnoburocrático que caracteriza as formações sociais 
contemporâneas. 

O paradoxal do processo todo, entretanto, está no fato de 
que essa terapêutica, baseada fundamentalmente no controle rí­ 
gido da oferta de moeda e na elevação deliberada da taxa de ju- 
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ros, consiste em uma violência ao mercado - esse mesmo mer­ 
cado que os economistas e banqueiros conservadores, aqui e lá, 
pretendem seja capaz de controlar automaticamente a econo­ 
mia, simplesmente através do funcionamento da lei da oferta e 
da procura. 

A crise da economia mundial é gravíssima. A última previ­ 
são da OCDE para os 24 países desenvolvidos que a compõem 
é de que o crescimento médio do PNB em 1982 será de 0,25%. 
Há seis meses, esperava-se 2%. Em 1981, o crescimento desses 
países foi de apenas 1,2%. A crise financeira é generalizada. Se­ 
gundo o Banco de Amsterdã-Roterdã, 26 países estão com seus 
pagamentos em atraso. Os índices de endividamento são altíssi­ 
mos. Os Estados Unidos perderam o controle da economia 
mundial desde o início dos anos 70. A ameaça de uma bancar­ 
rota geral é cada vez mais grave. 

É claro que essa crise tem causas estruturais, relacionadas 
com a dinâmica dos ciclos longos (de aproximadamente cin­ 
qüenta anos). Depois da grande expansão do pós-guerra, era na­ 
tural uma desaceleração. 

Mas essa desaceleração está sendo agravada pela política 
econômica monetarista. A grande expansão do pós-guerra foi 
realizada sob a orientação de políticas econômicas keynesianas. 
Quando essas políticas, baseadas na administração da demanda 
agregada, começaram a apresentar dificuldades, revelando-se in­ 
capazes de controlar perfeitamente a inflação e de equilibrar os 
balanços de pagamentos, essas políticas entraram em descré­ 
dito. A maior acusação contra elas foi a de recorrerem ao meca­ 
nismo de stop and go, de travar e acelerar a economia 
alternadamente. 

Mas, em vez de perceberem que esse mau funcionamento 
das políticas keynesianas era derivado da crescente oligopoliza­ 
ção da economia, que impedia o funcionamento das leis do mer­ 
cado e exigia uma política administrativa adicional de controle 
de preços, salário, juros e câmbio, para ajustá-los a seus valores 
de mercado, banqueiros e economistas conservadores decidiram 
que o problema estava na incapacidade dos governos de manter 
uma política recessiva, de stop, por tempo suficiente. Em conse­ 
qüência, há mais de dois anos começou nos Estados Unidos, e 
há mais de um ano no Brasil, uma política recessiva de longa 
duração. 

Essa política de restrição monetária a longo prazo, quando 
a economia já se encontra em recessão, mantém as taxas de ju- 
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ros elevadas artificialmente e, assim, impede a retomada da eco­ 
nomia. Em um mundo em que sobra dinheiro, devido à necessi­ 
dade de reciclagem dos petrodólares, a taxa de juros nunca foi 
mais alta. Realmente, estamos diante de uma violência contra as 
leis do mercado, realizada pelos seus mais fiéis defensores. Os 
responsáveis são economistas e banqueiros de visão curta. A vi­ 
tima é a economia mundial, ameaçada pela depressão. E é claro 
que nós, no Brasil, estamos nesse mesmo barco. Temos os algo­ 
zes locais e somos a própria vítima. ( 18/05) 

Ideologia do mercado e política econômica 
Durante o ano de 1981, os empresários brasileíros perma­ 

neceram inermes diante da ortodoxia monetarista recessiva pra­ 
ticada pelo governo em matéria de política econômica. Em con­ 
seqüência, tivemos a mais grave recessão da história industrial 
do País. 

Sem dúvida, houve manifestações contra a recessão. No 
começo de 1981, os empresários davam entrevistas e entrevistas 
jurando ser contra a recessão, ao mesmo tempo que se recusa­ 
vam a ver que o governo, sob pressão dos banqueiros interna­ 
cionais, praticava uma política econômica deliberadamente re­ 
cessiva. Quando, a partir de abril, se foi tornando evidente a re­ 
cessão, o jogo mudou: governo e empresários, estes com algu­ 
mas raras exceções, passaram a negar que houvesse recessão. 
Em torno de julho, entretanto, a recessão estava tão clara que o 
governo se calou e os empresários passaram a justificar a situa­ 
ção do mercado e a falar na inevitabilidade da recessão para re­ 
solver os problemas da inflação e do balanço de paga­ 
mentos. 

Essa passividade dos empresários diante de uma política 
claramente danosa aos interesses do País explica-se por uma 
série de fatores. 

Uma causa geralmente lembrada é a dependência e subor­ 
dinação dos empresários ao governo. Em nome do liberalismo, 
eles podem falar contra uma entidade relativamente abstrata 
como o Estado (o próprio governo, cúpula dirigente do Estado, 
também o faz), mas arrepiam-se diante da mera idéia de criticar 
o governo. Essa causa é verdadeira, mas não é a principal. Já 
existem muitos empresários com autonomia para criticar o 
governo. 

Uma segunda causa tem caráter conjuntural. Durante o 
ano de 1980 foi praticada no Brasil uma política expansionista 
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oposta às recomendações recessivas da ortodoxia conservadora. 
Essa política foi desastrosa sob todos os pontos de vista e des­ 
moralizou as soluções administrativas, baseadas não apenas no 
controle indiscriminado da moeda mas também no controle sele­ 
tivo das despesas do Estado, no controle seletivo das importa­ 
ções, no controle administrativo dos preços das mercadorias, da 
taxa de juros, da taxa de câmbio e da taxa de salários (os quatro 
preços de qualquer economia). É claro que o fracasso da política 
resultou dos erros cometidos, e não da inviabilidade de uma 
política administrativa. Mas isso não foi percebido pelos 
empresários. 

Essa incapacidade dos empresários de perceber que a polí­ 
tica econômica de 1980 falhou devido a erros clamorosos, e não 
porque uma política econômica administrativa é incapaz de re­ 
solver os problemas do País, nos conduz à terceira e fundamen­ 
tal causa para a passividade dos empresários diante da ortodo­ 
xia conservadora monetarista: esse tipo de política econômica, 
embora rigorosamente ineficiente, é o único plenamente com­ 
patível com a ideologia burguesa do liberalismo econômico. 

Há mais de cem anos foi detectado o caráter ideológico e 
anticientífico da teoria econômica liberal; há quase cinqüenta 
anos, Keynes demonstrou a impossibilidade de o mercado con­ 
trolar a economia automaticamente. Mas a ortodoxia neoclás­ 
sica, que prega a recessão (e o "livre funcionamento das forças 
do mercado") para resolver as crises, acaba sempre renascendo 
das cinzas, exatamente porque o mercado, a lei da oferta e da 
procura e o sistema de preços, muito mais do que simples insti­ 
tuições econômicas, são um sistema de crenças, representam o 
próprio cerne da ideologia burguesa, são a base da sua legitimi­ 
dade política. A afirmação sistemática de que só uma economia 
de mercado é compatível com a democracia é a melhor ilustra­ 
ção desse fato. 

Dessa posição ideológica fundamental, que atinge tanto os 
empresários locais quanto multinacionais, para a adoção de 
políticas econômicas monetaristas é um passo quase automá­ 
tico. Não importa que, diante da oligopolização da economia, os 
resultados dessas políticas sejam cada vez mais negativos, como 
ficou demonstrado recentemente, de um lado, no Chile de Pino­ 
chet e na Argentina de Videla e, de outro, na Inglaterra de That­ 
cher e nos Estados Unidos de Reagan e Volcker. Os empre­ 
sários e seus economistas simplesmente não vêem outra alterna­ 
tiva. Não percebem que uma política econômica de curto prazo 
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basicamente keynesiana, somada a uma administração cuida­ 
dosa (para evitar distorções, violências à lei do valor) dos quatro 
preços fundamentais do sistema econômico e a uma estratégia 
de planejamento econômico a médio prazo, poderá ter resulta­ 
dos muito superiores aos das políticas econômicas monetaristas. 

Trata-se, obviamente, de uma cegueira ideológica que está 
custando caro ao País e aos próprios empresários. Não é recu­ 
sando compreender a natureza do capitalismo monopolista e 
tecnoburocrático dos nossos dias que o Brasil será capaz de re­ 
tomar o desenvolvimento nos quadros de uma verdadeira demo­ 
cracia. (Senhor, n9 66, 23/06) 

O momento para renegociar a dívida 
A renegociação da divida externa brasileira só ocorrerá 

quando começar a se constituir uma espécie de consenso entre 
credores e devedores a respeito da necessidade ou inevitabili­ 
dade dessa renegociação. Ora, tudo indica que esse relativo con­ 
senso está começando a se estabelecer. É possível, portanto, pre­ 
ver que o Brasil, dentro de um prazo relativamente curto, deverá 
promover ou solicitar o reescalonamento dos seus débitos. 

Nesse processo, entretanto, a escolha do momento exato é 
fundamental. Se o Brasil se antecipar à tomada de consciência 
por parte dos banqueiros internacionais da inevitabilidade da re­ 
negociação, esta assumirá o caráter de uma declaração de mo­ 
ratória. Será, portanto, uma medida de caráter unilateral, que 
provocará violenta reação dos nossos credores e graves proble­ 
mas para a economia brasileira. Veremos paralisada parte con­ 
siderável de nossas importações, e nossas exportações enfrenta­ 
rão graves prejuízos. Em contrapartida, se deixarmos o barco 
correr até o momento em que a situação de insolvência ou de 
ruptura de caixa se caracterize, serão os nossos credores que di­ 
tarão tocas as condições da renegociação. Os prejuízos para o 
Brasil serão incalculáveis. 

Dada a paralisação do Estado, cuja política econômica há 
muito se tornou mero fruto das pressões e contrapressões inter­ 
nas e externas, o mais provável é que ocorra a última alterna­ 
tiva. O problema não é de mera incompetência das autoridades 
econômicas. Competência ou incompetência em matéria de polí­ 
tica econômica é algo muito relativo. A administração de nossa 
dívida externa tem sido particularmente ineficiente, na medida 
em que reduziu nossas reservas para niveis relativos muito bai­ 
xos. Mas o prcblema fundamental está na falta de possibilidade 
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de agir, dadas as restrições econômicas e políticas impostas pela 
crise atual. 

Caso, entretanto, seja possível vencer essa inércia, a solu­ 
ção ideal é propor a renegociação um pouco antes de esta se tor­ 
nar uma imposição do próprio sistema financeiro internacional. 
Ora, tudo indica que estamos muito próximos ou já chegamos a 
esse momento. 

De fato, no Brasil já começa a se formar um consenso so­ 
bre a inevitabilidade da renegociação. Uma tese que há pouco 
era considerada radical, agora está sendo adotada por grande 
parte do "stablishment" brasileiro. E é possível que para os pró­ 
prios banqueiros internacionais seja melhor uma atitude firme 
do Brasil do que deixar a situação continuar a deteriorar-se. 

Renegociar significará fundamentalmente reescalonar a dí­ 
vida. F tolice pensar em redução na taxa de juros. Isto só acon­ 
tece em caso de quebra nacional, como ocorreu com a Polônia, 
quando não restava outra alternativa aos credores. 

É importante, entretanto, lembrar que a renegociação da 
dívida é desejável, especialmente na medida em que o Brasil re­ 
cupere a autonomia de sua política econômica, hoje atrelada à 
dívida externa. Mas nesse momento não é possível deixar de fa­ 
zer uma pergunta: autonomia para quê? Autonomia só vale a 
pena quando se souber o que fazer com ela. Ora, definitivamente 
não é este o caso, seja em relação ao governo, seja em relação 
aos empresários que ainda o apóiam. A crise paralisou todos. 

Em qualquer hipótese é preciso ficar claro que a renegocia­ 
ção da dívida não é nenhuma panacéia. O máximo que conse­ 
guiremos é reescalonar a dívida e ganhar um pouco mais de po­ 
der de manobra sem pagar maiores juros. Em última análise, só 
vale a pena tomarmos a iniciativa de solicitar a renegociação 
para que nossos credores não o façam por nós. (Gazeta 
Mercantil, 05/08) 

A nacionalização dos bancos mexicanos 
A nacionalização do sistema bancário mexícano é mais 

uma demonstração da necessidade de controles rígidos sobre o 
sistema financeiro de cada país no mundo monetariamente con­ 
turbado em que vivemos. Conduzir a política econômica de um 
país de forma razoavelmente segura, sem o firme controle de 
taxa de câmbio, da quantidade de moeda e da taxa de juros é 
completa insanidade. 
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Ora, no México o que vinha ocorrendo era exatamente um 
radical descontrole do sistema financeiro. Ao contrário do que 
acontece no Brasil, onde o Banco Central mantém um controle 
cerrado das instituições financeiras, no México estas gozavam 
de grande liberdade, nos quadros de uma política econômica li­ 
beral clássica. Os bancos podiam inclusive receber depósitos em 
dólares. Não havia efetivo controle nem da taxa de juros nem da 
taxa de câmbio. 

Esta foi-se tornando cada vez mais valorizada, já que a 
taxa de inflação interna era maior do que a externa, enquanto a 
taxa de câmbio se mantinha fixa. Esta política era viável graças 
às exportações de petróleo, mas liquidou as demais exportações 
mexicanas. 

A partir desse erro básico de política econômica, somado a 
um grande endividamento externo baseado em uma previsão de 
que o preço do petróleo continuaria a subir, desencadeou-se a 
crise. 

Diante da impossibilidade de pagar seus compromissos, o 
governo mexicano solicitou a renegociação da dívida ao mesmo 
tempo que tomava medídas de emergência para controlar o sis­ 
tema financeiro interno. É claro, entretanto, que estas medídas 
não devem ter funcionado. Não é de uma hora para outra que se 
tomam medidas de controle efetivo do sistema financeiro de um 
país. No Brasil, esse processo já vem ocorrendo há muitos anos, 
com o apoio do grande aparelho administrativo do Banco Cen­ 
tral, e mesmo assim é deficiente. 

Diante do provável fracasso das medídas de curto prazo 
para controlar o sistema bancário, o governo mexicano decidíu 
pelo extremo: nacionalizou os bancos. Foi de oito para oitenta. 
Foi a maneira que encontrou para tentar contrelar o sistema. 

É claro que podem ter concorrido para essa decisão moti­ 
vos de ordem política. O governo mexicano pode também ter 
pretendído dar uma satisfação a seus cidadãos. Mas é preciso 
lembrar que esse governo é politicamente forte e que as eleições 
foram realizadas naquele pais há pouco sem maiores problemas 
para o Partido Revolucionário Institucional. 

Esse tipo de explicação é atrativo para os neoliberais ou 
monetaristas, que procurarão enganar-se a si mesmos com ela. 
Serâ díficil para eles admitir que foi a falta de controle sobre o 
sistema financeiro interno, em um momento de crise, quando 
esse controle se tornou essencial, que levou o governo mexicano 
a nacionalizar os bancos. 
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Na verdade, em relação ao Brasil, não deixa de ser parado­ 
xal que a maior garantia que esses neoliberais têm, de que tam­ 
bém os bancos daqui não serão nacionalizados em uma crise, re­ 
side no fato de que os controles que o Estado exerce sobre o sis­ 
tema já são grandes e razoavelmente efetivos. Esta é provavel­ 
mente a maior lição da nacionalização dos bancos mexicanos. 
(02/09) 

A provável inevitabilidade da renegociação 

Há poucas dúvidas de que o Brasil caminha para a renego­ 
ciação da sua dívida externa. Renegociaremos, entretanto, nas 
piores condições, sem possibilidade de estabelecer os termos 
básicos do reescalonamento da dívida. 

As recentes medidas tomadas pelo governo, principalmente 
a elevação do depósito compulsório de 35 para 45%, imediata­ 
mente em seguida à reunião do Fundo Monetário Internacional, 
são uma tentativa de aplacar os banqueiros internacionais e evi­ 
tar a medida. O governo brasileiro, incapaz de definir uma polí­ 
tica econômica alternativa, aprofunda sua política recessiva de 
ajustamento do balanço de pagamentos, subordinando-se intei­ 
ramente aos banqueiros internacionais. O presidente do Banco 
Central foi meridianamente claro quando declarou: "A elevação 
do compulsório é uma medida para quebrar as expectativas in­ 
flacionárias e dar sinal à comunidade internacional de que o 
Brasil está disposto a adotar uma política de austeridade para 
solucionar seus problemas de balanço de pagamentos". Entre­ 
tanto, apesar dessas medidas, é pouco provável que o Brasil 
possa evitar um pedido de renegociação. A dificuldade que o 
País está encontrando neste ano para fechar seu balanço de pa­ 
gamentos é muito grande. Por outro lado, nossas necessidades 
de dólares só tenderão a aumentar nos próximos anos, dado o 
grande déficit em transações correntes que os serviços e os juros 
nos impõem. 

Por que então ouvimos insistentemente declarações contra 
a renegociação, quando ela se vai tomando cada vez mais inevi­ 
tável? Isto acontece porque os entrevistados são geralmente 
banqueiros internacionais, banqueiros nacionais e membros do 
governo. Ora, só em último caso essas pessoas farão declara­ 
ções a favor da renegociação, ainda que estejam percebendo sua 
inevitabilidade: os banqueiros internacionais, porque querem 
continuar recebendo pontualmente seus créditos; os banqueiros 

134 



nacionais, porque precisam renovar e aumentar seus débitos; e o 
governo, porque, mesmo que esteja planejando solicitar a rene­ 
gociação, só poderá declará-lo no momento da decisão, jamais 
antes. 

Quem poderia prever e eventualmente sugerir a renegocia­ 
ção são os analistas independentes. O objetivo não seria deixar 
de pagar a dívida, mas simplesmente providenciar a renegocia­ 
ção em um momento ainda relativamente favorável para o Pais, 
no qual suas reservas não estivessem ainda esgotadas. É isto que 
os economistas da oposição vêm fazendo a tempo. Mas é isto 
que outros economistas que também seriam independentes se re­ 
cusam a perceber. Revelam assim uma miopia congênita que os 
impede de perceber o que está ocorrendo. Em vez de usar seus 
instrumentos de análise econômica para avaliar quais as possibi­ 
lidades reais que o Brasil tem de não ser obrigado a renegociar a 
dívida, e assim orientar as ações do governo, preocupam-se em 
"demonstrar" as conseqüências catastróficas de uma 
renegociação. 

Não há dúvida de que renegociar a dívida em situação de 
ruptura de caixa será o pior que nos poderá acontecer. O melhor 
seria continuarmos a girar a nossa dívida, sem ao mesmo tempo 
nos subordinarmos a políticas recessivas dos banqueiros inter­ 
nacionais. Entretanto, como tudo indica que essa alternativa 
não é viável, a outra alternativa é a de (1) definirmos uma polí­ 
tica econômica austera, que assegure equilíbrio da balança co­ 
mercial através de medidas de controle administrativo das im­ 
portações e de recessão setorial em vez de recessão generalizada 
(já que só faz sentido recessão para os setores com alto coefi­ 
ciente de importações); e ao mesmo tempo (2) darmos uma de­ 
monstração de força (e não de fraqueza, como estamos fa­ 
zendo), exigindo da comunidade financeira internacional o rees­ 
calonamento da dívida e garantias de que continuaremos a ter 
os recursos necessários para manter a economia brasileira 
funcionando. 

O importante, no momento, para os economistas e empre­ 
sários independentes é fazer uma avaliação objetiva das tendên­ 
cias do endividamento externo brasileiro e do sistema financeiro 
internacional. Se o endividamento só tende a aumentar e se o 
sistema financeiro internacional, amedrontado pelas recentes 
quebras, só tende a se fechar, não resta outra alternativa para o 
Brasil senão tomar providências em tempo hábil para minimizar 
seus prejuízos. O único problema é saber se há ainda tempo 
para isso. (Gazeta Mercantil, 01/10) 
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Duas formas de renegociação 
Há duas formas de renegociação da divida externa: ou re­ 

negociamos nos nossos termos, ou renegociamos nos termos de­ 
terminados por nossos credores. Em uma lamentável demons­ 
tração de incompetência e timidez - não obstante a altivez do 
discurso do presidente Figueiredo na ONU -, nossas autorida­ 
des monetárias optaram há tempo pela segunda alternativa. 

Para os economistas da oposição, renegociar a divida sig­ 
nifica uma medida preventiva de caráter unilateral: a partir do 
diagnóstico de que caminhávamos inapelavelmente para a insol­ 
vência internacional, economistas como Maria Conceição Tava­ 
res afirmaram, pelo menos desde 1977, que deveríamos unilate­ 
ralmente assumir a iniciativa da renegociação da divida, reesca­ 
lonando nossos vencimentos. Com essa medida, arriscada mas 
viável, o objetivo era ganharmos graus de liberdade para reali­ 
zarmos uma política econômica austera mas não recessiva, que 
mantivesse o nivel de emprego no Pais. 

Os economistas do governo e os banqueiros locais sempre 
recusaram essa alternativa. Intimidados, queriam continuar a 
rolar a divida, como se isso fosse possível eternamente. Ora, da­ 
dos (1) o alto nível de nosso endividamento, (2) a elevação das 
taxas de juros em 1979 e (3) a continua deterioração de nossas 
relações de troca desde 1977, há muito ficara claro que isso não 
seria possível. 

Para girar a dívida, o governo, apoiado nos banqueiros lo­ 
cais e em alguns líderes industriais irresponsáveis, passou, a par­ 
tir do final de 1980, a realizar uma política recessiva ortodoxa 
ou monetarista, baseada em altos juros e cortes de investimentos 
públicos. Começava assim a renegociação da divida nos termos 
dos nossos credores. Agora, quando nossas reservas internacio­ 
nais praticamente se esgotaram, o governo ensaia medidas ainda 
mais drásticas de recessão econômica generalizada para obter a 
confiança dos banqueiros internacionais. Estamos, portanto, em 
pleno processo de renegociação perversa de nossa divida. 

A quebra de caixa do Brasil ainda não aconteceu - e talvez 
não aconteça - porque o sistema financeiro internacional tam­ 
bém depende desesperadamente de que continuemos a pagar 
normalmente nossos débitos. Mas - com ou sem quebra de 
caixa - é dificil imaginar perspectivas piores para a economia 
brasileira em 1983 com as medidas de recessão generalizada, 
com as quais o governo nos ameaça. Já estamos há dois anos 
em recessão. A recuperação do início deste ano foi fugaz e já se 
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