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Outra politica economica (ainda?) é possivel

HENRIQUE RATTNER®

A calamitosa situacdo econOmica e
social que caracteriza o0s paises
eufemisticamente chamados emergentes
ou “em desenvolvimento” exige reflexdo
e andlise criticas quanto aos rumos da
politica do governo e seu discurso
tranqiiilizador sobre a préxima retomada
do crescimento, tdo logo estiver
controlada a inflag@o...

Entretanto, a recessdo se alastra, o
desemprego aumenta, a miséria se
expande e a violéncia beira os limites do
insuportdvel.  Os  habitantes  das
metropoles  sentem-se, literalmente,
sitiados pelos bandos de delingiientes e
de narcotraficantes. Os porta-vozes do
governo continuam a repetir, como se
fosse uma verdade revelada no Monte
Sinai, as prescricdes do FMI referentes a
politicas neoliberais de equilibrio fiscal,
de superdvit nas contas externas e de
altas taxas de juros para controlar a
inflacdo, sem mencionar 0
empobrecimento assustador da maioria
da populagdo

Nao se apontam as raizes sistémicas da
crise, a recessdo que afeta toda a
economia capitalista, com queda da
producdo e do consumo e niveis de
desemprego chocantes, enquanto cresce
o déficit comercial dos EUA, cuja
redugdo afetaria ainda mais as
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para o Desenvolvimento de Liderancas (ABDL).

economias que dependem do mercado
norte americano. Promete-se a retomada
do crescimento ‘“‘sustentado”, embora
saibamos que este serd do tipo jobless
growth, um crescimento sem geracao de
empregos, € devastador do meio
ambiente. A salvacdo viria do retorno do
IDE (Investimento Direto Externo), mas
ndo se menciona seus efeitos
espoliadores e desestruturadores nas
cadeias produtivas nacionais.

A experiéncia do Brasil nas ultimas
décadas, tem demonstrado que grande
parte dos recursos aportados € canalizada
para adquirir empresas nacionais — na
desestatizacdo do setor de servicos
publicos financiada pelo BNDES - ou,
pior ainda, em aplicagdes especulativas
do mercado financeiro que geraram
lucros fabulosos, remetidos ao exterior
devido a falta de controle sobre o
movimento de capitais. E da natureza
“perversa” do capital financeiro procurar
0 retorno maximo, com risco minimo e
no prazo mais curto. Ademais, esperar
por investimentos nos setores produtivos
com as taxas de juros vigentes seria
simples ilusdo ou pura mistificagao.

Ao fazer o balanco dos tltimos anos,
procurando calcular o quanto o Brasil
remeteu ao exterior, a titulo de juros,
dividendos e royalties, além dos ganhos
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ilicitos pelo sub e superfaturamento
praticados por empresas transnacionais
(e, também, as nacionais), fica patente
que este modelo conservador de
acumulacdo de capital, supostamente
desenvolvimentista, ndo nos serve,
porque concentra ativos, riquezas, poder
e informag¢do nas maos de poucos,
enquanto aumenta o fosso entre os have
e os have not pelo mundo afora.

Urge, portanto, pensar € propor
alternativas, um novo paradigma de
desenvolvimento que, em vez de apostar
na competitividade externa, concentra
seus esforcos no mercado interno,
investindo na constru¢ao de moradias, no
saneamento bdsico € nos transportes
coletivos, em saide e educagdo, para
arrancar a populacdo do estado de
indigéncia. A estratégia alternativa
priorizard o fomento das PMEs -
pequenas e  médias empresas,
capacitando-as nas dreas de marketing e
inovagdes tecnoldgicas, enquanto se
democratiza o acesso ao capital. Nao é
por acaso paises que seguiram caminhos
alternativos, aceitando a vinda de
capitais  estrangeiros  apenas  se
fiscalizados na entrada e saida do pais,
como a China e a India viram suas
economias  crescerem  em  ritmo
impressionante enquanto o resto do
mundo afundava em crises crOnicas e
sucessivas.

Nao é mais possivel descartar, sob os
rotulos de idealismo ou utopia,
mudancas de curso da politica
econdomica. Até a conservadora e
neoliberal revista “The Economist”, em
sua edicdo de 3 de maio p.p. (“A survey
of global finance ) adverte que o recurso
ao capital estrangeiro pode carregar em
seu bojo calamidades, tais como a
insolvéncia, o conseqiiente ‘“calote”, a
fuga de capitais, inclusive nacionais,
crise cambial e desmoronamento do
mercado aciondrio. Esses efeitos se

propagam por todos os setores da
economia nacional e, em alguns casos,
contagiam regides inteiras. Exemplos
elogiientes a respeito sao as crises
financeiras que se abateram sobre a
América Latina nos anos oitenta, México
em 1994, o Extremo Oriente em 1997-
98, nas quais foram perdidos os avancos
econdmicos conquistados nos anos
anteriores. Os anos de 1980 foram
batizados como a ‘“década perdida”,
Argentina e Brasil continuam a enfrentar
recessoes extremamente severas,
enquanto a ameaga de um colapso do
sistema financeiro continua presente,
afetando também as economias vizinhas.

No momento histdrico atual, de recessao
prolongada e com as dificuldades
crescentes da economia norte-americana
para sair do marasmo, crises financeiras
domésticas se propagam com seus
efeitos desestabilizadores através do
sistema mundial, deixando em seu rastro
ruinas de  pequenas  empresas,
trabalhadores desempregados e familias
desestruturadas.  Por  isso, “The
Economist” chega a desaconselhar o
livre fluxo de capitais e defende uma
regulacdo inteligente, tanto em nivel
nacional quanto internacional. Ao propor
ponderar custos e beneficios da
mobilidade do capital, a revista sugere
que devem ser abandonadas as
abordagens ortodoxas da politica
econdmica internacional porque o0s
riscos sao imensos e os ganhos sdo
geralmente  distribuidos de forma
assimétrica.

De um total estimado de investimentos
internacionais, em 2001, no montante de
12 trilhdes de dolares, os paises em
desenvolvimento foram receptores de
apenas 600 bilhdes, concentrados em
meia ddzia de paises.

E licito indagar por que o capital dos
paises ricos ndo flui naturalmente para os
paises menos desenvolvidos? Nao basta
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ter acesso ao capital se falta mao de obra
qualificada, se os direitos de propriedade
sdao mal definidos e se o sistema juridico
nao € confidvel. Nessas condigdes, os
investimentos estrangeiros nem sempre
garantem o retorno esperado. Riscos de
instabilidade  politica, seguida de
possiveis alteracdes nas regras de jogo
constituem outros fatores de
impedimento aos investimentos
produtivos de longo prazo. Assim, o
contexto internacional, a conjuntura
nacional e as perspectivas de negdcios
nao conduzem a criagdo de um ambiente
propicio para atrair investimentos
estrangeiros. As preocupagdes e a
conseqiiente precaucdo de potenciais
investidores tendem a elevar o
famigerado “risco pais” contribuindo
para a deteriorag@o do clima de negdcios,
em geral. Ademais, a alta taxa de juros
que remunera aplicacdes financeiras
desencoraja imobilizacdes a prazo mais
longo e com taxa de retorno inferior.

Um levantamento realizado pelo FMI em
1999, apontou para 64 crises bancdrias e
79 crises cambiais, desde 1970, entre
nacionais e internacionais, implicando
em queda substancial das atividades
econOmicas e a conseqiiente redugao do
PIB (Produto Interno Bruto) dos paises
afetados. Em paises onde os impactos
foram particularmente severos, uma
abertura imprudente da economia para o
capital estrangeiro pode causar mais
efeitos negativos do que positivos.

O contdgio de uma crise financeira em
um pais transborda as fronteiras
geograficas e contamina outros, mesmo
em regides distantes. A crise financeira
russa de 1998, um efeito retardado da
crise nos paises do Extremo Oriente em
1997, impactou rapidamente no Brasil e
nos outros paises latino-americanos. A
alta  probabilidade @ de  contdgio
enfraquece as politicas que confiem
demais no investimento de capital

estrangeiro, particularmente em sua
forma mais moével e voldtil, ou seja,
dividas bancarias de curto prazo.

A falha de um banco em honrar seus
compromissos, por ter excedido o limite
legal de empréstimos ou por ter aplicado
seus recursos (depositos de terceiros) em
maus negdcios, pode constituir-se em
risco para o sistema financeiro como um
todo, exigindo a interven¢do de Bancos
Centrais e Tesouros Nacionais para
evitar uma corrida contra os bancos. Foi
este o argumento que sustentou o
PROER, o programa de socorrer os
bancos falidos executado pelo governo
brasileiro nos anos 90, com graves
prejuizos para a economia e as finangas
nacionais.

Muitos paises em desenvolvimento
ansiosos para atrair investimentos
estrangeiros, acenam aos potenciais
investidores com subsidios e isencdes
tributdrias cujos custos reais sao
omitidos. A perda de receitas tributarias
e os problemas fiscais posteriores
estreitam a base das receitas do governo
e assim inviabilizam os programas de
gastos sociais e os projetos para melhorar
a infraestrutura. A promessa iluséria de
uma moeda estdvel (Argentina e Brasil,
nos anos 90) levou ao ingresso de capital
especulativo buscando ganhos de curto
prazo. Com a desvalorizagdo da moeda
nacional — Brasil em 1999 e Argentina,
no ano 2000 — as economias entraram em
crise, por terem excedido os limites
legais de empréstimos e financiamentos
de curto prazo com altas taxas de juros,
cujos débitos deviam ser saldados em
dolares. Na proximidade das datas de
vencimento, a procura por délares forcou
a alta da moeda estrangeira, sempre
escassa em nosso pais, o que obrigou o
governo a recorrer ao “socorro” do FMI,
a0 mesmo tempo impedindo a
implantacdo de uma politica monetaria e
fiscal para conter a recessdo e langar os
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programas prometidos pelo governo de
gerar milhdes de empregos.

Isso coloca com urgéncia a questdo do
controle do capital estrangeiro, na
entrada e na saida do pais. A histdria das
ultimas duas décadas ensina que o
mercado de capitais globalizado
constitui uma arena turbulenta e
perigosa, particularmente para os paises
mais pobres que ndo estdo preparados,
institucional e politicamente, para lidar
com as tempestades desencadeadas pelos
movimentos  erraticos do  capital
transnacional.

Os exemplos de China, India, Maldsia e
Chile que atravessaram relativamente
incélumes as grandes crises financeiras
devido aos controles estabelecidos sobre
ao mercado de capitais, sem perder o
acesso a0 mesmo, Sao instrutivos e
dignos de serem estudados e,
eventualmente, seguidos. Um imposto
ou taxa compulséria sobre o
investimento de curto prazo oferece a
vantagem de transparéncia e
simplicidade nas transagoes.
Obviamente, a eficicia de tal politica
seria maior se fosse implementada por
varios paises tomadores de empréstimos
e financiamentos, em ag¢des conjuntas e
concertadas. A resisténcia e as pressoes
dos centros financeiros s6 poderdo ser
enfrentadas se houver acordo bdsico
entre os paises devedores nos termos da
integracdo de politicas econOmica,
financeira e comercial. Afinal, a China e
a India, apesar de indimeros percal¢os no
periodo relativamente curto de sua
independéncia caracterizado por crises e
desafios, souberam imprimir ritmo e
intensidade a seus processos de
crescimento econOmico, baseados em
tecnologias e inovagdes  geradas
internamente (a famosa self reliance)
recusando soberanamente a submissao e
a dependéncia as forcas externas. Outra
politica econdmica (ainda?) € possivel.

A calamitosa situacdo econOmica e
social que caracteriza o0s paises
eufemisticamente chamados emergentes
ou “em desenvolvimento” exige reflexao
e andlise criticas quanto aos rumos da
politica do governo e seu discurso
tranqiiilizador sobre a proxima retomada
do crescimento, tdo logo estiver
controlada a inflag@o...

Entretanto, a recessdo se alastra, o
desemprego aumenta, a miséria se
expande e a violéncia beira os limites do
insuportdvel.  Os  habitantes  das
metrépoles  sentem-se, literalmente,
sitiados pelos bandos de delingiientes e
de narcotraficantes. Os porta-vozes do
governo continuam a repetir, como se
fosse uma verdade revelada no Monte
Sinai, as prescricdes do FMI referentes a
politicas neoliberais de equilibrio fiscal,
de superdvit nas contas externas e de
altas taxas de juros para controlar a
inflagdo, sem mencionar 0
empobrecimento assustador da maioria
da populagdo

Nao se apontam as raizes sistémicas da
crise, a recessio que afeta toda a
economia capitalista, com queda da
producdo e do consumo e niveis de
desemprego chocantes, enquanto cresce
o déficit comercial dos EUA, cuja
reducdo afetaria ainda mais as
economias que dependem do mercado
norte americano. Promete-se a retomada
do crescimento ‘“‘sustentado”, embora
saibamos que este serd do tipo jobless
growth, um crescimento sem geragao de
empregos, € devastador do meio
ambiente. A salvacdo viria do retorno do
IDE — Investimento Direto Externo, mas
ndo se menciona seus efeitos
espoliadores e desestruturadores nas
cadeias produtivas nacionais.

A experiéncia do Brasil nas ultimas
décadas, tem demonstrado que grande
parte dos recursos aportados € canalizada
para adquirir empresas nacionais — na
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desestatizacdo do setor de servicos
publicos financiada pelo BNDES - ou,
pior ainda, em aplicagdes especulativas
do mercado financeiro que geraram
lucros fabulosos, remetidos ao exterior
devido a falta de controle sobre o
movimento de capitais. E da natureza
“perversa” do capital financeiro procurar
0 retorno maximo, com risco minimo e
no prazo mais curto. Ademais, esperar
por investimentos nos setores produtivos
com as taxas de juros vigentes seria
simples ilusdo ou pura mistificacao.

Ao fazer o balango dos ultimos anos,
procurando calcular o quanto o Brasil
remeteu ao exterior, a titulo de juros,
dividendos e royalties, além dos ganhos
ilicitos pelo sub e superfaturamento
praticados por empresas transnacionais
(e, também, as nacionais), fica patente
que este modelo conservador de
acumulacdo de capital, supostamente
desenvolvimentista, ndo nos serve,
porque concentra ativos, riquezas, poder
e informagdo nas mdos de poucos,
enquanto aumenta o fosso entre os have
e os have not pelo mundo afora.

Urge, portanto, pensar € propor
alternativas, um novo paradigma de
desenvolvimento que, em vez de apostar
na competitividade externa, concentra
seus esforcos no mercado interno,
investindo na constru¢ao de moradias, no
saneamento bdsico e nos transportes
coletivos, em saide e educagdo, para
arrancar a populacdo do estado de
indigéncia. A estratégia alternativa
priorizard o fomento das PMEs -
pequenas e  médias empresas,
capacitando-as nas dreas de marketing e
inovagdes tecnoldgicas, enquanto se
democratiza o acesso ao capital. Nao é
por acaso paises que seguiram caminhos
alternativos, aceitando a vinda de
capitais  estrangeiros  apenas  se
fiscalizados na entrada e saida do pais,
como a China e a India viram suas

economias  crescerem em  ritmo
impressionante enquanto o resto do
mundo afundava em crises cronicas e
sucessivas.

Nao € mais possivel descartar, sob os
rétulos de idealismo ou utopia,
mudancas de curso da politica
economica. Até a conservadora e
neoliberal revista “The Economist”, em
sua edicao de 3 de maio p.p. (“A survey
of global finance ) adverte que o recurso
ao capital estrangeiro pode carregar em
seu bojo calamidades, tais como a
insolvéncia, o conseqiiente ‘“calote”, a
fuga de capitais, inclusive nacionais,
crise cambial e desmoronamento do
mercado acionario. Esses efeitos se
propagam por todos os setores da
economia nacional e, em alguns casos,
contagiam regides inteiras. Exemplos
elogiientes a respeito sdao as crises
financeiras que se abateram sobre a
América Latina nos anos oitenta, México
em 1994, o Extremo Oriente em 1997-
98, nas quais foram perdidos os avancos
econdmicos conquistados nos anos
anteriores. Os anos de 1980 foram
batizados como a ‘“década perdida”,
Argentina e Brasil continuam a enfrentar
recessoes extremamente severas,
enquanto a ameaga de um colapso do
sistema financeiro continua presente,
afetando também as economias vizinhas.

No momento histdrico atual, de recessao
prolongada e com as dificuldades
crescentes da economia norte-americana
para sair do marasmo, crises financeiras
domésticas se propagam com seus
efeitos desestabilizadores através do
sistema mundial, deixando em seu rastro
ruinas de  pequenas  empresas,
trabalhadores desempregados e familias
desestruturadas. Por  isso, “The
Economist” chega a desaconselhar o
livre fluxo de capitais e defende uma
regulacdo inteligente, tanto em nivel
nacional quanto internacional. Ao propor
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ponderar custos e beneficios da
mobilidade do capital, a revista sugere
que devem ser abandonadas as
abordagens ortodoxas da politica
econOmica internacional porque o0s
riscos sdo imensos e os ganhos sao
geralmente  distribuidos de forma
assimétrica.

De um total estimado de investimentos
internacionais, em 2001, no montante de
12 trilhdes de dolares, os paises em
desenvolvimento foram receptores de
apenas 600 bilhdes, concentrados em
meia ddzia de paises.

E licito indagar por que o capital dos
paises ricos nao flui naturalmente para os
paises menos desenvolvidos? Nao basta
ter acesso ao capital se falta mao de obra
qualificada, se os direitos de propriedade
sdao mal definidos e se o sistema juridico
nao € confidvel. Nessas condigdes, os
investimentos estrangeiros nem sempre
garantem o retorno esperado. Riscos de
instabilidade  politica, seguida de
possiveis alteracdes nas regras de jogo
constituem outros fatores de
impedimento aos investimentos
produtivos de longo prazo. Assim, o
contexto internacional, a conjuntura
nacional e as perspectivas de negdcios
nao conduzem a criagdo de um ambiente
propicio para atrair investimentos
estrangeiros. As preocupagdes e a
conseqiiente precaucdo de potenciais
investidores tendem a elevar o
famigerado “risco pais” contribuindo
para a deteriorag@o do clima de negdcios,
em geral. Ademais, a alta taxa de juros
que remunera aplicacdes financeiras
desencoraja imobilizacdes a prazo mais
longo e com taxa de retorno inferior.

Um levantamento realizado pelo FMI em
1999, apontou para 64 crises bancdrias e
79 crises cambiais, desde 1970, entre
nacionais e internacionais, implicando
em queda substancial das atividades
econOmicas e a conseqiiente redugao do

PIB (Produto Interno Bruto) dos paises
afetados. Em paises onde os impactos
foram particularmente severos, uma
abertura imprudente da economia para o
capital estrangeiro pode causar mais
efeitos negativos do que positivos.

O contagio de uma crise financeira em
um pais transborda as fronteiras
geograficas e contamina outros, mesmo
em regides distantes. A crise financeira
russa de 1998, um efeito retardado da
crise nos paises do Extremo Oriente em
1997, impactou rapidamente no Brasil e
nos outros paises latino-americanos. A
alta  probabilidade de  contédgio
enfraquece as politicas que confiem
demais no investimento de capital
estrangeiro, particularmente em sua
forma mais moével e voldtil, ou seja,
dividas bancdrias de curto prazo.

A falha de um banco em honrar seus
compromissos, por ter excedido o limite
legal de empréstimos ou por ter aplicado
seus recursos (depdsitos de terceiros) em
maus negdcios, pode constituir-se em
risco para o sistema financeiro como um
todo, exigindo a interven¢ao de Bancos
Centrais e Tesouros Nacionais para
evitar uma corrida contra os bancos. Foi
este o argumento que sustentou o
PROER, o programa de socorrer os
bancos falidos executado pelo governo
brasileiro nos anos 90, com graves
prejuizos para a economia e as finangas
nacionais.

Muitos paises em desenvolvimento
ansiosos para atrair investimentos
estrangeiros, acenam aos potenciais
investidores com subsidios e isencdes
tributdrias cujos custos reais sdo
omitidos. A perda de receitas tributdrias
e os problemas fiscais posteriores
estreitam a base das receitas do governo
e assim inviabilizam os programas de
gastos sociais e os projetos para melhorar
a infraestrutura. A promessa iluséria de
uma moeda estdvel (Argentina e Brasil,
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nos anos 90) levou ao ingresso de capital
especulativo buscando ganhos de curto
prazo. Com a desvalorizacdo da moeda
nacional — Brasil em 1999 e Argentina,
no ano 2000 — as economias entraram em
crise, por terem excedido os limites
legais de empréstimos e financiamentos
de curto prazo com altas taxas de juros,
cujos débitos deviam ser saldados em
dolares. Na proximidade das datas de
vencimento, a procura por ddlares for¢cou
a alta da moeda estrangeira, sempre
escassa em nosso pais, o que obrigou o
governo a recorrer ao “socorro” do FMI,
a0 mesmo tempo impedindo a
implanta¢do de uma politica monetaria e
fiscal para conter a recessdo e langar os
programas prometidos pelo governo de
gerar milhdes de empregos.

Isso coloca com urgéncia a questdao do
controle do capital estrangeiro, na
entrada e na saida do pais. A histdria das
ultimas duas décadas ensina que o
mercado de capitais globalizado
constitui uma arena turbulenta e
perigosa, particularmente para os paises
mais pobres que ndo estdo preparados,
institucional e politicamente, para lidar
com as tempestades desencadeadas pelos
movimentos  erraticos do  capital
transnacional.

Os exemplos de China, fndia, Malasia e
Chile que atravessaram relativamente
incOlumes as grandes crises financeiras
devido aos controles estabelecidos sobre
ao mercado de capitais, sem perder o
acesso ao mesmo, Sao instrutivos e
dignos de serem estudados e,
eventualmente, seguidos. Um imposto
ou taxa compulséria sobre o
investimento de curto prazo oferece a
vantagem de transparéncia e
simplicidade nas transagoes.
Obviamente, a eficicia de tal politica
seria maior se fosse implementada por
varios paises tomadores de empréstimos
e financiamentos, em ag¢des conjuntas e
concertadas. A resisténcia e as pressoes
dos centros financeiros sé poderdo ser
enfrentadas se houver acordo basico
entre os paises devedores nos termos da
integracdo de politicas econdmica,
financeira e comercial. Afinal, a China e
a India, apesar de indimeros percal¢os no
periodo relativamente curto de sua
independéncia caracterizado por crises €
desafios, souberam imprimir ritmo e
intensidade a seus processos de
crescimento econdmico, baseados em
tecnologias e inovagdes  geradas
internamente (a famosa self reliance)
recusando soberanamente a submissdo e
a dependéncia as forgas externas.




