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O inundo industrializado 
está atolado num desempe-
nho econômico abaixo do 
normal: o seu Produto Na-
cional Bruto caiu para 2% 
ao ano até agora nesta dé-
cada, em comparação com 
3% na década de 70 e 5% na 
década de 60. Um impor-
tante fator que explica essa 
desaceleração é a dívida 
acumulada por países de 
outras áreas. 

As soluções passadas —
deflação que elimina a dívi-
da através da ab-rogação 
de' obrigações ou inflação 
suficientemente aguda a 
ponto de tornar a carga de 
dívida menos onerosa e 
também menos valiosa pa-
ra os credores — provoca-
ria m enormes dese-
quilíbrios e são inaceitá-
veis hoje. Em contraparti-
da, as muitas abordagens 
plausíveis, aparentemente 
simples, agora em discus-
são provocariam proble-
mas maiores e mais nume-
rosos.  

da ao rnundo depois de uma 
reunião de fim de semana, 
ou depois de audiências do 
Senado, como as da Subco-
missão da Divida Interna-
cional da Comissão das Fi-
nanças. 

Até agora, as nações in-
dustrializadas consegui-
ram, na melhor das hipóte-
ses, estabilizar tempora-
riamente o problema da 
dívida mundial e ganhar 
tempo. Através de esforços 
sobre cooperação monetá-
ria e liberalização das nor-
mas oficiais para institui-
ções financeiras — e as 
normas de crédito em geral 
—, os Estados Unidos con-
seguiram afastar o pior do 
impacto da dívida excessi-
va sobre a atividade econô-
mica. Conseqüentemente, 
evitou-se uma recessão 
econômica, que, caso ocor-
rease a curto prazo, teria 
sido provavelmente muito 
profunda, porque o ônus da 
dívida restringiria os gas-
tos e as inevitáveis falên-
cias levariam ao aumento 
da preferência por liquidez  

e a uma fuga para empre-
sas de qualidade. 

Contudo, mais cedo ou 
mais tarde, os muitos as-
pectos do problema da dívi-
da terão de ser tratados e 
deverão estabelecer-se ba-
ses para a retomada de um 
crescimento econômico 
sustentado, para que se de-
penda menos da expansão 
de créditos. Essa responsa-
bilidade precisa ser parti-
lhada. Outras nações do 
mundo precisam tomar a 
iniciativa, por exemplo, de 
adotar políticas monetá-
rias e fiscais que aumenta-
rão o ritmo da atividade 
econômica. No momento, 
os Estados Unidos pouco 
podem fazer em qualquer 
das duas áreas. Um afrou-
xamento adicional da 
política monetária norte-
americana implicaria no-
vos riscos graves se os Es-
tados Unidos agirem Inde-
pendentemente de outros 
países-chave. Sua política 
fiscal está numa camisa-
de-força, como conseqüên-
cia dos enormes excessos 
do passado. Além disso, os 
atuais esforços 
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"E ridículo que os países 

mais pobres se tenham 
transformado, nos Últimos 
anos, em exportadores 
líquidos de capital." A afir-
mação é do vice-ministro 
británico do Meio Ambien-
te da Inglaterra, William 
Waldegrave. Ele acredita 
que os "problemas subja-
centes da área ecológica 
não serão resolvidos en-
quanto o. problema da dívi-
da também não for solucio-
nado". 

Hanry Kaufman 

O mundo levou muitos 
anos para entrar nessa ar-
madilha da dívida; suas di-
mensões são bem conheci-
das. Portanto, o primeiro 
passo consiste em deixar 
que nossos esforços e ambi-
ções sejam orientados pela 
realidade de que sair dela 
levará muito tempo. Não 
há nenhuma grande solu-
ção que possa ser anuncia- 
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