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“ Blaming victimsis an appealing evasion of responsability, especially when the victims are far from
virtuous. But when sins are as heter ogeneous as those of Latin American regimes of 1980,
one wonders how well the exemplary mass punishment fits the alleged individual crime.”
CarlosF. Diaz-Algandro (1984)

Introducéo

E dificil dar uma visio precisa do acalorado
debate sobre o papel do Fundo Monetario
Internaciona (FMI) junto aos paises membros
e a comunidade financeira. Entretanto, €
possivel dar uma visdo impressionista sobre a
polémica influéncia do Fundo no Brasil,
sobretudo quando a populacdo, mais uma vez,
vivencia os beneficios, mas também os do-
lorosos efeitos colaterais, do mais recente
“acordo stand-by” assnado com aquela
ingtituicdo (13/11/98; duracéo de 36 meses).
No que diz respeito a visdo da comunidade
financeira internacional sobre o principa
“pecado” da economia brasileira, € possivel
que a afirmacdo feita ha uma década e meia
pelo professor Diaz-Alejandro (Yae) ndo sgja
totalmente desfocada' E, neste caso, de fato é
necessario e urgente discutir quais sdo as
funcdes do FMI, agora e no futuro.

Ja em 1982, economistas do Departamento de
Economia da Pontificia Universidade Catdlica
do Rio de Janeiro (PUC-RJ) apontaram
alternativas ao tradicional receituario do FMI
para tentar preservar a economia doméstica
dos corrosivos eféitos da crise internacional .
Muitos desses economistas estdo, ou esti-
veram, entre os formuladores ou executores da
politica econdbmica em vigor, inclusive Pedro
Malan.® Entretanto, no que diz respeito as
politicas inspiradas no FMI, aguns dees
reformularam as idéias que defenderam no
passado. Assm sendo, estdo condenados a
repetir 0s erros que criticaram quando ainda
ndo haviam conquistado a oportunidade de

1 Diaz-Algjandro, Carlos F. “Latin American debt: | don’t
think we are in Kansas anymor€e”. Brookings Papers on
Economic Activity. Washington: Brookings Institution,
number 2, 1984.

2 (a) Divida externa, recessdo e ajuste estrutural: o Brasil
diante da crise Persio Arida (org.). S80 Paulo: Paz e Terra,
1982). (b) “Alternativas para enfrentar a crise”. Marcelo Lara
Resende. Ciéncia Hoje (Ano 1, no. 6), maio/junho de 1983.

3 André Lara Resende, Edmar Bacha, Eduardo Modiano,
Francisco Lopes, José Marcio Camargo, Persio Arida, Regis
Bonelli e Winston Fritsch.

nos governar.” A percepciio de Malan - atua
Ministro da Fazenda -, por exemplo, era de
gue “(...) a credibilidade do governo junto a
sociedade brasileira ndo deve ser menor de
gue sua incansavel busca de credibilidade
junto & comunidade financeira internacional” >
N& ha maneira melhor de descrever o
emblemédtico conceito de soberania naciond,
sem o0 qual ndo faz sentido falar em pais,
nacao ou cidadania.

Qual é alogica macroecondmica implicita nos
programas de gjuste “sugeridos’ pelo FMI,
antes criticada pelos professores da PUC e
hoje endossada por um governo composto por
alguns dos criticos de entao? O FMI deve
continuar a servir para “aplana” crises de
liquidez (balanco de pagamentos) e oscilagdes
cambiais nos paises membros? Ou deve ser
transformado em “emprestador de Ultima
instancia’, dentro de uma nova arquitetura do
sstema financeiro internaciona? O FMI deve
prevenir ou administrar crises? Deve exercer
um paped direto na politica de
desenvolvimento dos paises membros; ou o
Fundo deve apenas interagir com o Banco
Mundia e o mercado de capitais privado? A
adequacdo do diagnostico e a eficacia das
“sugestdes’ feitas pelo Fundo para sanear as
contas fiscais e externas e, dessa forma,
estabilizar as economias dos paises assistidos,
nem sempre tém funcionado como previsto.
Portanto, a ortodoxia do diagnéstico e da
tergpia associados a0 FMI deve ser
contrastada com a heterodoxia de propostas
dternativas - privilegiam 0 crescimento
econdmico - para eguacionar as anda
freqUentes crises de pagamentos, inclusive no
Brasl.

Ha consenso sobre a urgente necessidade de
repensar os rumos do FMI, bem como forte
pressdo por um controle mais democrético da

4 “Ponto de ruptura’. Marcelo Lara Resende. Ciéncia Hoje
(vol. 25, no. 149), maio de 1999.
5 “Recessio e renegociacdo”, Pedro Malan, pg. 116.
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instituicdo gque surgiu apds a Segunda Guerra
Mundial, na conferéncia de Bretton Woods,
guando foi criado o aparato ingtitucional do
sisema financeiro internaciona em vigor e
gue também carece de uma reforma estrutural.
Como o FMI vem sendo amplamente
questionado em todo 0 mundo, ja ndo é fé&cil
descartar as criticas como circunstanciais ou
passageiras; ou rotula-las como ago politicae
ideol ogicamente motivado. Para entender ain-
comoda proposicdo de Diaz-Algandro, bem
como contextualizar as especul acBes sobre 0s
rumos de um novo FMI, é preciso anaisar
melhor a peculiaridade do contexto mundial
gue gerou, Ou agravou, as recorrentes crises de
pagamentos, sobretudo na América Latina.
Pois, em sua esséncia, as crises que ainda
abalan o mundo dos paises em desen+
volvimento nd sdo muito diferentes, por
exemplo, da crise que os infernizou em 1982.
Portanto, € necessario reavaliar tanto o usual
diagnégtico - elevados déficits fiscais e
comerciais devido sobretudo a governos
perdularios e excessivamente
intervencionistas - como a recessiva terapia
associados ao FMI.

Os contextos das crises

A escassez de capital nos paises menos
desenvolvidosvis-avis sua abundancia nos
paises desenvolvidos faz com que, apesar do
risco financeiro e desde que bem
administrada, a divida externa sgjaum
instrumento Util para alavancar o
desenvolvimento econdmico. Entretanto, a
composi¢ao do fluxo de capitais dos paises
desenvolvidos para os paises menos
desenvolvidos modificou-se a partir da
década de 70: aumentou o capital financeiro
em detrimento do investimento direto; embora
o Brasil, por exemplo, nos Ultimos anos venha
recebendo volumes crescentes de investimento
direto (cerca de US$ 30 bilhdes em 1999).
Essa nova composi¢do agravou a
dependéncia financeira externa e as
obrigagdes com o servigo da divida dos paises
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devedores. Conseguientemente, agravou
também a vulnerabilidade do sistema aos
choques exdgenos, sobretudo apds o advento
da globalizacao, que facilitou a
movimentacao internacional de capitaisde
curto prazo.

O primeiro e 0 segundo choques do petrdleo
(1973/74 e 1979/80), a recessdo mundial e as
altas taxas de juros confirmaram na prética o
que era temido teoricamente. A evidéncia de
gue o sistema financeiro internaciona peri-
clitava (1980/81) tornou-se Gbvia quando o
problema da divida externa manifestou-se de
forma generaizada (1982), com mais de trés
dezenas de heterogéneos paises encontrando
dificuldades em honr&las. Ao permitir a
expansdo dos empréstimos internacionals, a
reciclagem dos petroddlares possibilitou a
sobrevida do sistema apés o0 primeiro choque
do petréleo, mas néo foi capaz de garantir o
fluxo de recursos necessarios para fazer face
aos demais choques. Ja naguela época, 0s
andistas divergiam quanto a natureza da crise.
Alguns, ao diagnosticar o problema como
sendo severo (solvéncia), argumentavam que
ela ndo poderia ser resolvida nos moldes
tradicionais e exigiria medidas para “diviar”

0s paises devedores. Outros, cujo diagnéstico
ea de que o problema era temporario
(liquidez), desaconselhavam medidas radicais
e acreditavam ser pequeno o risco da divida
para 0 sistema financeiro internacional.

De uma forma ou de outra, as emergéncias
financeiras observadas desde 1982 n&o foram
definitivamente resolvidas pelos “pacotes
saneadores’ providenciados, principa mente
quando levados em conta OS recessivos e
cumulativos efeitos das “condicionaidades”
associadas a tais pacotes, que, alias, exaurem
ainda mais paises fragilizados e tumultuados.
Embora a virtude fiscal ndo sgja o seu forte,

ha indicios de que aguns paises devedores,
inclusive o Brasil, a0 se submeterem a critica
e reiteradamente & nem sempre eficazes
condicBes ou ao tentar satisfazer os rigidos
critérios de desempenho que acompanham os
acordos com o FMI, estggam pagando também
por crimes aheios - réus inocentes! Ao
contrastar 0 esforgo de gustamento com a
cadtica sSituacd de alguns paises latino-
americanos, as paavras de DiazAlgandro
parecem plausiveis. Pois, quando surge a
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crise, os credores, escudados no FMI, forcam
0s paises devedores atomar drésticas medidas
monetarias e fiscais, independente do seu
efetivo grau de responsabilidade na sua
geracdo, ou dos penosos efeitos colaterais que
tais medidas tém para a sociedade’

A violéncia dessas medidas pregudicam as
economias em questdo, pois 0s seus bem:
intencionados esforcos sdo incapazes de
restaurar a confianca dos proprios credores,
gue, Quase Ssempre com pragmética
concordancia dos governos envolvidos, os
induzem a0 muitas vezes auto-destrutivo
comportamento. Os freglentes distlrbios
econbmicos, sociais e politicos na América
L atina sugerem que a regido pode vir a perder
até mesmo a sua “condicdo cirdrgica’, sem a
gquad o adequado e de fato necessario
gustamento macroecondmico  torna-se
impossivel. Portanto, reamente faz sentido
repensar afungdo e atuacdo do FMI, inclusive
no Brasl.

O diagnéstico do FMI

A divida publica como proporcéo do produto
interno  bruto (PIB) esta aumentando em
grande pate do mundo. Nos paises
desenvolvidos, a divida é principalmente
domeéstica. Nos paises em desenvolvimento e
nos outrora paises socidistas, em geral a
maior parcela da divida é externa e 0 seu
extraordinario crescimento € atribuido a uma
politica fiscal inadequada. O argumento é que
as pressdes politicas que estimulam o aumento
de gastos ndo patrocinam, simultaneamente, o
aumento de impostos necessario para financia-
los. O desequilibrio entre receita e despesa €
financiado com expansdo monetaria e
empréstimos, internos ou externos. Segundo o
FMI, essa politica de acomodagéo resulta na
aceleracdo da inflacdo. Inicialmente, como a
inflac8o € inesperada, uma queda temporaria
na taxa de juros real resulta em diminuicéo,

também temporéria, na razéo divida/PIB. 1sso
da aos governos a ilusdo de que € possivel

6 “When crisis hit, the IMF and other lenders give highest
priority to restoration of credibility and confidence n the
currency under attack. They require the victim country to
take drastic redtrictive monetary and fiscal measures,
whether or not irresponsability in these policies brought on
the crisis. Snce these measuares demage the economy,
business, and banks, they may not restore confidence.
Lenders of last resort are essential and should concentrate
above all on replenishing liquidity.” James Tobin, na
Conferéncia Anual sobre Desenvolvimento Econdmico do
Banco Mundial (1998).
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continuar expandindo a divida sem problemas.
Entretanto, a experiéncia demonstra que 0s
agentes econdmicos acabam por se adaptar ao
contexto inflacion&io. Em dltima insténcia,
tais politicas aumentam as expectativas
inflacionérias e, via reagcdo da autoridade
monetéria, aumentam a taxa de juros real, o
gue, por sua vez, distorce a aocagdo de
recursos, prejudica o crescimento econdmico e
aumenta o desemprego - o ma maor em
gualgquer economia.

O excessivo endividamento publico tem
consequéncias domésticas e internacionais.
No primeiro caso, 0 seu principal efeito € que
uma parcela crescente da poupanca naciona
passa a ser utilizada para financiar déficits
fiscais cronicos, em detrimento de mais
saudaveis empreendimentos privados - um
fendmeno conhecido como crowding out. No
segundo, O crescimento descontrolado da
divida publica aumenta o risco de retracdo
abrupta do mercado financeiro internacional
(1982 e 1997), uma vez que 0s ariscos agentes
preocupamse em reduzir a exposicdo - 0
comprometimento com ativos - em paises
muito  endividados e  potenciadmente
problematicos.

O FMI reconhece que uma politica fiscal
expansionista pode ter efeitos benéficos para o
desempenho da economia durante agum
tempo, sobretudo se o quadro gerd é
recessivo. Entretanto, o Fundo acredita que os
déficits fiscais prejudicam o desempenho da
economia por acarretar aumento da divida
publica, afetar negativamente as expectativas
e reduzir o investimento, o que inviabiliza o

crescimento  econdbmico  sustentavel. Na
presenca de grandes déficits fiscais de origem
estrutural - e nd&o de movimentos ciclicos da
economia - , de elevadas taxas de juros reais e
de baixas taxas de crescimento econémico, o
problema passa a ser crbnico: os déficits
tornam-se cumulativos e aumentam a divida
publica em relagdo ao PIB. A divida publica
brasileira, por exemplo, atuamente gira em
torno de 50% do PIB. Na auséncia de medidas
parareverter tal tendéncia- circulo vicioso -,
a estabilidade econémica, social e politicanos
paises envolvidos passa a correr risco, 0 que
diminui a confianga dos pragméticos credores,

internos e externos. Na melhor das hipoteses,

estes passam a cobrar mais caro e, na pior, a
recusar 0s recursos necessarios para alavancar
0 desenvolvimento onde o risco é devado ou
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crescente. Dai até uma crise aguda de
pagamentos, o caminho e o0 tempo S3o curtos.
E trivial demonstrar que a combinacgo de uma
divida publica que ndo para de crescer com
elevadas taxas de juros reais € explosva. A
experiéncia brasileira recente demonstra que
iss0 transforma o pagamento de juros no
componente da despesa publica que mais
cresce.’

Apesar da norma mente sensata
macroeconomia do Fundo, a partir de certo
ponto a gravidade do problema faz com que
qualquer esforco adicional para gustar a
economia com base apenas na ortodoxia
torna-se indtil. A partir dai, a obstinada
tentativa de, ano apls ano, gerar crescentes
superavits primarios (excluem pagamentos de
juros) é contraproducente. O seu efeito
deflacionario para 0 ambiente econdmico - 0s
negocios - paradoxamente inviabiliza a
confianga (primeiro interna, depois externa)
no pais em questdo. Neste caso, insistir com o
doloroso gjuste inspirado no FMI passa a ser
como “dar um tiro no préprio pé’. Portanto,
em determinadas circunstancias, além de tec-
nicamente  discutivel e  politicamente
insustentavel, como argumentaram 0s pro-
fessores da PUC, a edratégia de gjuste
macroecondmico sugerida pelo Fundo, torna-
se ineficaz e particularmente indesgavel em
paises como o Brasil, pelo efeito daninho que
0 autofégico circulo vicioso exerce na ja
injusta distribuicdo da renda naciona - uma
das piores do mundo.

A solugdo do FMI

A nem sempre eficaz solucdo proposta pelo
FMI é smples e dolorosa: para reduzir o
déficit fisca e conter a explosdo da divida
publica, € necessario aumentar impostos ou
reduzir despesas ndo financeiras e, dessa
forma, compensar o aumento em bola de neve
na despesa com juros - 0 intocavel servico da
dividaa Apesar da dificuldade politica, o
Fundo alerta que adiar a implementagéo de

7 «(...) a divida publica interna federal em titulos continua
crescendo, tanto em val ores absolutos como em relativos. Ao
final de dezembro passado ela era igua a R$ 415 bilhdes,
tendo saltado para R$ 439 bilhdes ao fina de margo, com um
crescimento de 5,8% superior ao do PIB no mesmo periodo.
Em ddlares, iniciou-se 1995 com uma divida de 75 bilhdes
contra reservas internacionais de 36 bilhdes. Em margo deste
ano, a divida ja era de R$ 251 hilhdes contra reservas de 39
bilhdes.” (sic) Ver “Culpa apenas dos juros?’, Claudio
Haddad, Valor Econémico, 7,8 e 9 de julho de 2000.
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tais medidas agravaria o problema, j4 que a
saida tradicional, via monetizacdo do déficit e
da divida publica, é impossivel a mais longo
prazo em uma economia com tradicdo
inflacionéria e, assim sendo, previsivelmente
indexada, formal ou informalmente. Se é
preciso gjustar a economia, a indexagao plena,
para preservar arendarea de todos os agentes
econdmicos, é impossivel - trata-se de uma
incompatibilidade distributiva. Para o FMI, as
dificuldades nos paises endividados resultam
da excessiva absorcdo de recursos reais do
exterior. Ou sga, resultam do excesso de
dispéndio agregado em relacdo ao produto
doméstico, em termos reais. O problema é que
tals paises indstem em “gastar mais do que
tém”. O dispéndio excessivo é atribuido aos
elevados gastos governamentais, como se
estes fossem sempre  supéfluos e
compressiveis ad nutum

Revistando ascrises

Como uma vez ou outra é possivel encontrar
explicagbes aternativas para as crises de
pagamento, e razoavel guestionar
tecnicamente a adequacao do diagndstico e da
receita propostos pelo FMI. Convém lembrar
que, em parte, os dissabores enfrentados pelo
Brasil - ou pelos demais paises devedores ndo
exportadores de petréleo -, por exemplo,
agravaram-se a partir da abrupta deterioracéo
nas relacbes de troca ocorridas em 1973-74 e
1979-80. Isso, sem mencionar 0S impactos
deletérios, para os respectivos balancos de
pagamentos, causado pelo aumento nas taxas
de juros internacionais, puxado pela taxa
basica nos Estados Unidos, que atingiu cerca
de 20% ao ano no find da década de 70 e
comego da década de 80.

Um exemplo recente da imprépria acdo do
FMI é o caso do Japdo. Quando a bolha
especulativa estourou, a infundada euforia no
mercado imobiliério foi seguida de recessao,
com implicagdes ainda nd totamente
resolvidas para a economia japonesa ou para a
regido como um todo. Alids, sO ha pouco
tempo a Asia comegou a sar do mal
administrado problema que culminou com a
crise de 1997 e que repercutiu em todo o
mundo, inclusive fortemente no Brasil. Na sua
es$ncia, a crise asiética também resultou da
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imprudente freada brusca da “locomotiva’
regional: o Japdo. Atualmente, ha consenso de
gue a acdo restritiva do FMI - baseada em
diagnéstico errado - agravou o problema. O
Fundo induziu os paises asiaicos a reduzir a
demanda quando era necess&rio aumenta-la -
ago que  sntomaticamente  passou
despercebido aos seus técnicos.

Uma estratégia inadequada

Diante da impossibilidade de obter “aivio” da
elevada divida externa - assim como a
interna, em gera a divida externa é indexada
-, paises como o Brasil viram-se obrigados a
passar de importadores a exportadores
liquidos de recursos reais. A partir de entéo,
era preciso efetivamente gjustar a economia.
A transicdo € dolorosa, sobretudo porque a
transferéncia de recursos reais para o exterior
tem que ser absorvida internamente, através
dareducdo do dispéndio agregado - consumo,
investimento e gastos governamentais. O
problema € dificil, pois nenhum pais ou
segmento socia absorve perdas por livre e
espontanea vontade. E néo é fécil escolher e
confortar os inevitdvels perdedores, ja que
para tudo h4 um ponto de ruptura, inclusive
para o arrocho fiscal e monetério.®

A conhecida receita do FMI procura forcar a
economia endividada a reduzir o dispéndio,
sobretudo através da reducdo do déficit
publico, para obter 0s recursos reas
necessarios para eliminar, ou minimizar, o
déficit em conta corrente do baanco de
pagamentos. Tal politica ndo € decidida
democraticamente e reflete mais 0s interesses
do mundo desenvolvido, especidmente do
maior acionista do FMI: os Estados Unidos.
Na prética, o Fundo procura garantir que 0s
compromissos assumidos com o sistema
financeiro internacional sgjam honrados na
forma contratada. Ao fazé-lo, freqlientemente,
aém do desperdicio imposto aos paises
assistidos - 0 desemprego de maquines,
homens e recursos naturais -,
compreensivel, porém, nem sempre adequada
estratégia € particularmente danosa diante de
uma crise global. Medidas recessivas, quando
simultanea e reiteradamente impostas a tantos
paises devedores ndo podem resultar em
solucdo definitiva se a crise de pagamentos €

8 “A ruptura no mercado internacional de crédito”, André
LaraResende, pg. 41.
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guase generalizada, como ocorreu na década
de 80. Neste caso, tais medidas passam a
ameacar também o bom funcionamento do
préprio sistema financeiro internacional.
Quando os seus efeitos sdo avaliados no
contexto de um modelo de equilibrio gera
global, fica claro que, a0 reduzir suas
importagdes, cada pais em dificuldade reduz
também as exportaces de pelo menos um de
Seus parceiros comerciais. Persistir com tal
estratégia seria dificultar a saida do circulo
ViCiOs0.

FMI ortodoxo, solucéo heter odoxa

Como romper o no-gordio que, reforcado
pelas condicdes impostas pel os acordos com o
FMI, h& tanto tempo vem imobilizando os
paisess em desenvolvimento, inclusve a
ciclotimica e anda vulnerdvel economia
brasileira? Alids, uma economia que acaba de
vivenciar o fina de uma segunda década,
sendo perdida, parcialmente desperdicada - a
década de 90. E preciso dertar contra solugdes
facels ou imediatas: ndo passam de panacéias.
A verdadeira solucdo - a médio ou longo
prazo - requer atitudes heterodoxas, que
permitam adequar a estrutura produtiva da
economia aos novos pregos relativos, bem
como as demais condicbes vigentes no
mutante mercado internaciona. O paradigma
mudou e continua a mudar rapidamente. O
FMI também precisa modernizar-se para,
entre outras coisas, tornar-se um verdadeiro
“emprestador de Ultima instancia’. Como tal,
a indtituicdo deveria concentrar esforcos na
restauracdo da liquidez dos paises membros.
Além disso, o0 Fundo deveria passar a
reconhecer e levar em conta as peculiaridades
dos paises ou das circunstancias internas e
externas que condicionam a politica
econdmica, sobretudo ap0s a irreversivel

globalizacéo.

A solucdo definitiva paraa crise no Brasil - ou
nos demais paises endividados da América
Latina -, aém de ndo ser Unica, é viédvd
apenas a longo prazo, desde que perseguida
através de medidas diferentes das
providéncias ad hoc (mais emergenciais que
estruturais) que vém sendo implementadas por
implicita ou explicita pressio do FMI.
Medidas essas sempre impostas em momentos
particularmente agudos das recorrentes crises
de pagamentos - quando ja ndo é possivel
contesta-las. A percepcdo  popular,
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capitaneada por partidos de oposicdo,
sindicatos e pela Confederagdo Naciona dos
Bispos do Brasil (CNBB), por exemplo, € de
que nem sempre a orientacéo
macroecondmica basica do FM| faz sentido a
longo prazo. Freqlientemente, aém de ndo
gjudar a equilibrar estruturalmente as finangas
e, dessa forma, estabilizar definitivamente as
economias dos paises assistidos, a terapia
impde um custo social muito elevado, porém,
pavlovianamente percebido como indtil. Custo
esse atestado pelas baixas taxas de
crescimento econdmico, elevadas taxas de
desemprego (aberto ou disfarcado) e pela
crescente escassez de recursos, mesmo para
urgentes gastos sociais.

Alids, parece ter ddo esta a logica que
permeou as conclusdes da conferéncia
redlizada na PUC em 1982, unanimemente
endossadas pelos participantes e sumariadas
por Persio Arida, o organizador da coleténea
com os traba hos: “Primeiro, a recessdo como
estratégia é inadequada, tanto para promover o
guste do pais as restricdes impostas pela
dificuldade em obter empréstimos em moeda
estrangeira quanto para reduzir o déficit
publico. Segundo, devem-se superar os termos
ingénuos do dilema politico de austeridade
Ver sus renegoci acao através de uma cuidadosa
avaliagdo dos custos e beneficios de cada
dternativa diante de cenarios internacionais
com algum grau de plausibilidade. Terceiro,
urge manter a taxa de investimento publico e
incentivar 0 investimento privado através de
politicas ndo-miopes de plangamento que
permitam redinhar a estrutura produtiva do
pais. Quarto, o0 gjuste externo bem-sucedido
pressupde austes internos na forma de
mudancas nos parametros fiscais e nos pregos
relativos condizentes com a busca da eqliidade
distributiva.”®

A sociedade brasileira suspeita que, ao invés
de indiscriminadamente cortar gastos
publicos, inclusive investimentos, como
propbe o FMI e vem fazendo o governo, o
pais deveria estar investindo para reciclar seu
parque industrid e seus cidaddos, ambos
engessados por uma politica econbmica, em
aguns aspectos, de fato autodestrutiva e
desnacionalizadora. A percepcdo de parte
expressva da populacdo, inclusve um ou
outro membro do governo, € de que ta
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politica, embora até o momento bem-sucedida
no controle da inflagdo, por enquanto falhou
no que diz respeito ao desenvolvimento,
talvez por ser excessvamente baseada nas
“sugestées’ de um viesado FMI.° Em ditima
andlise, a inexoravel conclusdo é de que ndo
ha solucdo duradoura possivel para as
recorrentes  dificuldades de pagamentos,
inclusive a atual, fora de um crescimento
econdmico a taxas mais compativeis com as
necessidades do pais. Taxas essas
determinadas  pelo seu  estagio  de
desenvolvimento e, sobretudo, capazes de
eliminar o cruel desequilibrio observado no
mercado de trabalho brasileiro.

Novamente nas palavras do ent&o pesquisador
do Ingtituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
(IPEA) e professor da PUC, Pedro Maan:
“Deve ser notado que taxas de crescimento do
produto abaixo de 6% dificilmente
diminuiriam a absorgéo do fluxo, estimado em
um milhdo e meio de pessoas que passam a
integrar, a cada ano, a ‘populagdo
economicamente ativa® do pais.”** No que diz
respeito ao nivel de emprego, se esta era a
Stuacdo em 1982-83, imagine como piorou
desde entdo, apds duas décadas de taxas de
crecimento do produto, em média, muito
abaixo da linha sensatamente estabelecida
pelo Ministro da Fazenda. A insatisfacdo com
a ortodoxia ndo é totalmente despropositada:
de fato os programas econémicos sugeridos
pelo FMI n&o priorizam os investimentos e a
preservacdo do nivel de emprego - 0
desenvolvimento econbémico -, apesar do
sacrificio reiteradamente imposto a populagéo
dos paises assistidos. No Brasil, por exemplo,
a taxa de desemprego vem atingindo niveis
recordes, sem falar no sub-emprego ou na
crescente “informalizagdo” da economia. A
inevitavel consegliéncia é que, ja ha cerca de
duas décadas, o mediocre desempenho da
economia inviabiliza a absor¢éo de cidadéos
brasileiros que querem, e precisam, trabahar.

Os recursos economizados internamente,
através de penosos superavits primérios, ou
obtidos no exterior na forma de custosos
novos empréstimos, sao utilizados quase que
exclusivamente para servir as dividas internae
externa. Dividas que, ainda assm, ndo

0 «What | learned at the world economic crisis. Theinsider”.
Joseph Stiglitz, mimeo., 2000.
11 “Recessd0 e renegociacio’, Pedro Malan, pg. 107.

% “Introducdo”, Persio Arida, pgs 11-12.
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param de crescer. E, na medida em que novos
investimentos ndo se realizam na dimensdo
adequada e em tempo h&bil, o parque
industrial brasileiro estd cada vez menos
preparado para competir no mutante e
crescentemente agressivo cenario
internacional. De forma andoga, sd0
perceptiveis as dificuldades dos cada vez mais
inseguros cidaddos, que, diante da escassez de
recursos para investimentos sociais, estdo em
crescente desvantagem em relacdo aos seus
concorrentes nos paises desenvolvidos, no que
diz respeito aos fatores que, no longo prazo,
determinam a capacidade produtiva, a
competitividade e o bem-estar de um povo:
salde, educacdo e emprego de boa qualidade
paratodos.

Um novo paradigma?

Também no Brasil, apesar do compreensivel e
ndo de todo despropositado otimismo do
discurso oficial, a tradicional receita do FMI

(aperto fisca e monetéario, liberalizacdo de
mercados e privatizacdo) jA ndo é aceita sem
ressalvas. Ap0s as cada vez mais freguentes,

heterogéneas e severas crises financeiras
observadas na Ultima década - Asia, Rissia e
Brasi| -, a percepcdo € que o modelo baseado

apenas no denominado “consenso de
Washington” ndo é uma panacéia. Ja nao é
mais possivel ignorar, por exemplo, a
crescente instabilidade causada pelo aumento
nos fluxos de capitais de curto prazo em um

ambiente globaizado e informatizado. A
vulnerabilidade dos paises, especiamente os
paises economicamente  desequilibrados,
aumenta quando os mercados financeiros séo

menos regulados e mais abertos. Também por
iSS0, cresce 0 apelo por uma nova arquitetura
financeira mundia - um novo paradigma -,
inclusive parao FMI. A divida esta apenas na
forma e no ritmo que dever&o caracterizar as
indispensaveis mudangcas no  arcabouco
montado ha mais de meio século.

O Relatorio Meltzer e companhia

A aquitetura do dstema financero
internacional vem sendo cada vez mais
contestada tanto pela esquerda como pela
direita®™ O professor Joseph Stiglitz, ex-
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economista-chefe do Banco Mundid e
potencia ganhador do Prémio Nobel, por
exemplo, recentemente aacou o FMI.
Segundo Stiglitz, o Fundo é uma ingtituicdo
que freglientemente diagnostica mal e impde
programas de guste macroecondmicos
equivocados aos paises que assiste; o que faz
de forma pouco transparente e de acordo com
os implicitos ou explicitos interesses, ndo
tanto de tais paises mas principamente da
Secretaria do Tesouro dos Estados Unidos.

Outra critica recente a atuagdo do FMI veio
através de uma avaliacdo encomendada pelo
Congresso Naciona norte-americano a um
grupo de experts. O resultado foi uma
conservadora  proposta para  enxugar
drasticamente o FMI e o Banco Mundia. O
denominado Relatério Meltzer sugere que o
FMI sga apenas uma espécie de Banco
Central Mundial - um seletivo emprestador de
Ultima instancia para prover liquidez para
economias pré-quaificadas e solventes em
periodos turbulentos e propicios a0
surgimento de panicos financeiros. Apenas
Nos casos de crises sistémicas e paraevitar um
mal maior, o Fundo emprestaria recursos
indiscriminadamente aos paises membros.
Outros, ainda mais radicais, chegam a ponto
de propor a extin¢cdo do FMI, bem como de
outras importantes ingtituicbes financeiras
internacionais. Foi 0 que fez, por exemplo,
George Schultz, em artigo com William E.
Simon e Walther B. Wriston.™

Democracia e desenvolvimento no FM | ?

Sabe-se que 0 Fundo ndo € uma ingtituicdo
democrética. O diretor-gerente do FMI é
escolhido pelo conselho executivo da casa,
onde o critério decisorio esta mais préximo de
“um ddlar, um voto” do que de “uma pessoa,
um voto”’. O poder votante é distribuido de
acordo com as quotas de cada pais, que, por
sua vez, refletem o seu porte. O conjunto das
economias em desenvolvimento e os paises
antes comunistas detém cerca de 40% dos
votos. Os 60% restantes ficam com os paises
desenvolvidos.'* Os paises desenvolvidos
controlam a filosofia e a auagdo da
ingtituicdo, que, na prética, tem sido utilizada
para submeter os paises em desenvolvimento

13 “Who needs the IMF". Wall Street Journal, 03/02/00.
14 “Chega de negociaghes de bastidores’” (traduzido do
Financial Times), Jeffrey Sachs, Gazeta Mercantil, 18/11/99.

12 “The international financial system: a new architecture?’,
Marcilio Marques Moreira, semindrios DIMACI/IPEA
ndmero 23, julho de 2000.
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(devedores) aos interesses especificos do
mundo desenvolvido (credor). Ta sSituacéo
parece inadequada em uma ingtituicdo
multilateral, onde o modelo deveria se
aproximar de um arranjo onde cada pais
tivesse direito a um voto. Pois, é necessario
gue o “6nus do guste macroecondmico” sga
democraticamente compartilhado de forma
mais equitativa entre paises deficitarios
(devedores) e superavitarios (credores).

E desgavel também que o FMI sga
transformado em um verdadeiro emprestador
de Ultimaingtdncia. Para isso, ao contrario do
que sugere o Relatério Méeltzer ou a proposta
encabegada por Schultz, o Fundo necessitaria
de muito mais recursos. Assim sendo, por um
lado, o FMI deve ser fortalecido para cumprir
bem o objetivo de auxiliar os paises membros
a sobreviver durante crises temporarias de
liquidez (curto prazo). Por outro, o Fundo néo
foi criado, e nem deve ser transformado, em
uma instituicdo encarregada de, ainda que
indiretamente, moldar a estrutura econémica
dos paises membros, através da tendenciosa
manipulacdo de clausulas  contratuais
(condicionalidades) ou critérios de
desempenho. Isto seria uma disfuncdo, pois o
FMI ndo surgiu para orientar as estratégias de
desenvolvimento (longo prazo) de tais paises.
paraisso existe 0 Banco Mundial.

Conclusdo eressalvas

No Brasil, apesar da barulhenta retérica
populista, felizmente ndo h& interesse em
desmoralizar ou propor a extingdo do FMI.
Ha sm, firme intencdo de melhorar o
relacionamento com a ingtituicdo, embora
enfatizando a urgente necessidade de reforma-
la. A percepcdo é de que o FMI é uma
ingtituicdo indispensdvel, tanto para socorrer
paises membros em momentanea dificuldade
como para garantir o bom funcionamento do
sistema financeiro internacional. Entretanto,
os partidos de oposi¢céo e muitas organizagdes
nao-governamentais naturalmente reverberam
a crescente e compreensivel percepcdo
popular de que o Fundo precisa ser repensado,
reestruturado e redimensionado.
Especiamente em um ambiente globalizado,
acredita-se que sO assm a ingtituicdo tera
condigbes de servir aos reais interesses da
totalidade dos paises membros (grande parte
deles devedores) e ndo apenas aos interesses
especificos de paises desenvolvidos e

Page9
poderosos (credores).

Assim como em outros paises emergentes, o
governo brasileiro, amparado en sintomética
pressdo popular, deve agir para apressar as
reformas que possbilitardo que instituigdes
como o FMI possam tratar melhor, tanto
Sistemas financeiros nacionais como moedas
independentes. A proposito, convem refletir
sobre o que disse o professor James Tobin em
palestrano Banco Mundia: “The presumption
that currency crisisare just the the fault of the
victims is ill all too prevalent among the
statesmem of world finance and, of course,
among media pundits’. O laureado professor
afirmou ainda “(...) Effective
internationalization is not unmitigated laissez
fairé (..) “Let us encorage them [paises
emergentes] to build good national financial
systems, not just open their doors ever wider.”

No passado, 0 governo brasileiro assnou e
descumpriu vérias “cartas de intencdo” com o
FMI. JA o aual governo parece querer
cumprir, a qualquer custo, 0S ComMpPromissos
(as metas) com a importante, porém, em
alguns aspectos reconhecidamente
“envelhecida’ instituicdo. Ambas sdo posturas
extremas. Alternativamente, um
relacionamento maduro - de verdadeira
parceria - entre o FMI e o Brasi| pressuple a
capacidade de o governo negociar, € o Fundo

aceitar, nao apenas  empréstimos
emergencias, mas, sobretudo,
“condicionalidades’ e critérios de

desempenho condizentes com os legitimos
objetivos de longo prazo de um pais
democrético, soberano e de inegave
importancia na comunidade internacional. O
FMI e o Brasil sdo parceiros, ainda que uma
VEZ OU outra possam parecer parceiros em
conflito. E melhor assim, pois seria pior se
fossem inimigos, mesmo que inimigos
cordias.
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