'PENSANDO A CRISE -
LOURIVAL DANTAS

D regime cambial que.0 governo FHC ado-

" tou, de 1994 até o inicio de 1999, sustentado
-.nd sobrevalorizagdo do real, para segurar a

inflacdo, ¢ nos juros altos, para cobrir os dé-
ficits comercial e orcamentdrio com
poupanga externa, guardou relagdo com os
regimes cambiais invariavelmente pratica-
dos pelos demais paises latino-americanos,
cuja feigdo tem se caracterizado pela
chamada paridade fixa.

Os paises da América Central e a Argenting
adptaram uma variagdo desse modelo, o
chamado currency board, a exemplo do prati-
cado por Hong Kong e que prevaleceu durante
o §éculo XIX entre a Inglaterra e suas colonias.
Aduantidade de moeda nacional em circu-

~ lagdo, de acordo com o currency, tem que ser
© exatamente igual As reservas em ddlar que o
. pdis dispde no seu Banco Central. Se as reser-
..as caem, é preciso reduzir o volume de din-
f hgtro disponivel internamente, via aumento

RENEGOCIAR A DIVIDA E INEVITAVEL

dos juros e conseqiiente recessdo. Trata-se,

- portanto, de um engessamento do cdmbio.

Os Estados Unidos tém sido, ao longo desses
tumultuados anos 90, os principais defensores
dessa estratégia cambial adotada pelos paises
latino-americanos. A partir de 1985, 0 ex-
presidente George Bush lancou a palavra de
ordem em defesa da ampla abertura comer-
cial, do Alaska a Pataglnia, para que fosse
formado um s6 mercado nas Américas.

A economia norte-americana havia safdo
da década de 80 com grandes déficits comer-
cial e fiscal, o que a levou ao endividamento
interno e externo excessivos, gragas a sobreval-
orizagdo do ddlar e ao aumento dos juros, co-
mo alternativa para enxugar a entdo elevada
ligiiidez mundial, que ameagava os paises
céntricos com uma enchente inflaciondria.

Os paises periféricos, com a elevagédo dos ju-
ros norte-americanos, quebraram, mas,
gragas ao délar superforte, puderam pagar

suas dividas via exportagdes. Essa estratégia,
batizada de reagnomics, levou os EUA a uma
perda de competitividade internacional, ao fi-
nal dos anos 80, e fez com que Washington
mudasse de rumo. Para vencer os seus déficits
gémeos, os EUA optaram pelas exportagdes.
Dati o discurso em favor da abertura comer-
cial. Por isso, passaram a desvalorizar, pau-
latinamente, o ddlar.

Ao pressionarem os paises da América
Latina a praticarem o inverso do que a
economia norte-americana fez nos anos 80,
isto é, a adog¢do de uma moeda sobreval-
orizada, o Governo Bush for¢ou, via Consen-
so de Washington, a abertura comercial lati-
no-americana. O mesmo foi tentado em re-
lagdo ao Japdo, mas, até hoje, sem maior
sucesso. Desde entdio, o superdvit comercial
dos EUA se expandiu, idem a oferta de em-
prego, suas dividas e seus déficits reduzi-

ram-se e 0 orgamento fiscal, de deficitdrio

passou a superavitdrio, equilibrando-se.

Em contrapartida, as economias dos pais-
es ao sul do Rio Grande comegaram a experi-
mentar, ao lado da inflagdo baixa, elevados
endividamentos interno e externo, exagera-
dos déficits comercial e fiscal e explosdo do
desemprego.

Aadogdo do cambio flutuante reverte a situ-
agdo. Abre espago a uma politica monetdria
mais frouxa e a uma politica fiscal mais
austera, o inverso do que vinha acontecendo.
Mas, ele chega em meio d fragilidade total das
economias brasileiras e latino-americanas, ao
mesmo tempo em que o setor produtivo estd
menos competitivo, gragas aos juros altos —
que devem continuar por um bom tempo en-
quanto elas representarem risco elevado para o
investidor — e impostos elevados, justamente
no momento em que a economia mundial dev-
erd, em 1999, crescer menos e conviver com um
grau maior de concorréncia.

A contradigdo maior se evidenciard pelo fato
de que a capacidade produtiva mundial, em
patamares elevadissimos, gragas ac aumento
da produtividade, impulsionada pelas ino-
vagdes tecnoldgicas, conviverd com a queda da
demanda global, pois, afinal, as economias
periféricas, que enfrentaram as recentes crises,
agora com suas moedas em processo de desval-
orizagdo, ndo poderdo consumir na escala
necessdria para atender a capacidade de oferta
das economias céntricas.

A tinica alternativa capaz de desafogar o sufo-
co financeiro e incrementar o comércio interna-
cional serd a renegociagdo das dividas dos pafses
devedores. As dividas interna— que, no fundo, é
divida externa internalizada — e externa dos
emergentes transformarame-se no tampdo que
bloqueia o comércio internacional e acirra as re-
lagoes comerciais entre 0s povos.
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