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Na busca de um sistema financeiro 
internacional mais equilibrado
Rubens Ricupero percebe que um dos problemas básicos da crise da zona do euro é o 
contraste marcante entre o norte da Europa, que sempre foi o núcleo mais importante 
da unificação, e o extremo sul, que é o mais atingido          

Por Graziela Wolfart, Márcia Junges e Patricia Fachin 

A 
partir da crise do euro e da crise financeira internacional, que abala o mundo desde 2007, o pro-
fessor Rubens Ricupero aposta no surgimento de um capitalismo mais regulamentado pelo Estado. 
“As regras serão mais severas e, sobretudo o setor financeiro, que havia adquirido uma influência 
desproporcional nos últimos tempos, vai ter a sua liberdade de ação mais limitada”. Na entrevista 
que segue, concedida, por telefone, à IHU On-Line, na última sexta-feira, Ricupero entende que 

deverá surgir um tipo de regime com mais restrições à proliferação de instrumentos financeiros. E crê que “aí 
é que vai se sentir mais a modificação trazida pela crise, porque ela essencialmente nasceu e se desenvolveu 
dentro do sistema financeiro”. No entanto, reconhece que “a ausência da união política é a causa básica do 
que está acontecendo na Europa”. Para Ricupero, “o ponto fraco do euro não foi a ideia da moeda em si, 
mas o fato de que os políticos europeus aceitaram estender o euro a países muito heterogêneos e muito mais 
débeis economicamente do que aquele núcleo original”.  

Rubens Ricupero é graduado em Ciências Jurídicas e Sociais pela Faculdade de Direito da Universidade 
de São Paulo - USP. Atualmente, é diretor da Faculdade de Economia da Fundação Armando Álvares Pentea-
do - FAAP e do Instituto Fernand Braudel de São Paulo. Diplomata de carreira desde 1961, exerceu, dentre 
outras, as funções de assessor internacional do presidente Tancredo Neves (1984/1985), assessor especial 
do presidente da república José Sarney (1985/1987), representante permanente do Brasil junto aos órgãos 
da ONU sediados em Genebra (1987-1991) e embaixador nos Estados Unidos (1991-1993). Assumiu ainda os 
ministérios do Meio Ambiente entre 1993 e 1994 e da Fazenda em 1994 e foi secretário-geral da Conferência 
das Nações Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD), nos mandatos de 1995 a 1999 e de 1999 a 
2004. Rubens Ricupero participou do Simpósio Internacional O Lugar da Teologia na Universidade do Século 
XXI, promovido pelo IHU em maio de 2004. Confira a entrevista.

IHU On-Line – Até o momento, o que 
o senhor identifica como resultado 
desta crise do euro? Qual a principal 
mudança que ela sinaliza?
Rubens Ricupero – Uma previsão exata 
é impossível de fazer nesse momento. 
Não conheço nenhum analista, mes-
mo os que estão mais próximos, como 
Martin Wolf�, que acaba de escrever 
um artigo no Financial Times sobre o 
tema, nenhum deles se arrisca a fazer 
uma previsão sobre o destino final do 
euro. Ele mesmo começa sua coluna 

� Martin Wolf (1946): jornalista britânico, 
editor e comentarista de Economia no Finan-
cial Times, jornal britânico fundado em 1888. 
(Nota da IHU On-Line)

desta semana dizendo que, até agora, 
considerava impensável a hipótese de 
uma dissolução da área do euro, mas 
já não acha mais isso impossível, em-
bora julgue improvável. A crise ainda 
está em desenvolvimento, às vezes 
com mudanças imprevisíveis. De qual-
quer forma, há algumas conclusões 
que são mais plausíveis do que outras. 
A primeira é que, de fato, essa crise 
na Europa é um prolongamento da 
grande crise que se iniciou em agosto 
de 2007, nos EUA, com o desabamen-
to do mercado imobiliário, que depois 
prosseguiu com crise financeira e ban-
cária, primeiro nos Estados Unidos, 

depois na Europa e em outros países. 
E agora entra numa fase nova, que é 
uma crise caracterizada, sobretudo, 
pelos problemas da dívida excessiva 
de alguns países mais concentrados na 
Europa e as dúvidas sobre a possibili-
dade desses países pagarem a dívida 
externa. Portanto, é uma nova fase 
desta crise, confirmando o que se dis-
se no início, já em 2007, que essa não 
seria uma crise de curta duração, mas 
se estenderia por muito tempo e seria 
caracterizada por momentos de apa-
rente recuperação, seguidos de novo 
por recaídas, muitas vezes em áreas 
distintas, que foi o que aconteceu nos 



�                                                                                                               SÃO LEOPOLDO, 24 DE MAIO DE 2010 | EDIÇÃO 330

anos 30. Essa crise agora já começa a 
dar sinais de que está afetando a re-
cuperação econômica da Europa. As 
notícias de hoje, sexta-feira (21-05), 
embora o parlamento alemão acabe 
de aprovar, há algumas horas, o paco-
te de apoio ao euro, é de que as bol-
sas estavam caindo na Europa devido 
à queda que houve ontem também na 
Ásia. Há muita incerteza, e ela, nes-
se momento, concentra-se, especial-
mente, na capacidade que terá esse 
pacote de pôr um fim às dúvidas que 
existem no mercado. Uma delas é se a 
Grécia vai conseguir, com essa ajuda, 
sobreviver sem ter que reescalonar a 
sua dívida, como a América Latina e 
inclusive o Brasil foram obrigados a fa-
zer nos anos 80 e 90. 

Muitas dúvidas

A primeira ministra alemã, Ange-
la Merkel�, dias atrás, quando se di-
rigiu ao parlamento, mencionou que 
um dos problemas da União Europeia 
é que não existe, dentro da zona do 
euro, uma regra para conduzir de ma-
neira ordenada um problema de insol-
vência, de bancarrota, de um país não 
poder pagar a dívida, já sinalizando a 
perspectiva de isso acontecer de fato. 
E há dúvidas, depois do caso da Gré-
cia, se Portugal e Espanha conseguirão 
também afrontar essas dificuldades. 
Portanto, há problemas em relação a 
esses países, há dúvidas muito grandes 
sobre a regulamentação financeira, 
tanto de um lado do Atlântico como 
do outro. Ontem (20-05), o Sena-
do americano aprovou boa parte das 
reformas propostas pelo presidente 
Obama, mas agora que vai se elaborar 
a lei final, ainda não se tem clareza 
sobre isso. Enquanto que, na Europa, 
houve, nos últimos dias, um desen-
volvimento surpreendente, que foi 
a decisão unilateral alemã de impor 
restrições à questão de certos tipos de 
especulação, tanto os Credits Swaps� 

� Angela Dorothea Merkel (1954): políti-
ca alemã. Chanceler da Alemanha e líder do 
partido União Democrata-Cristã (CDU) des-
de 2000. Foi considerada pela revista Forbes 
como a mulher mais poderosa do mundo em 
2009. (Nota da IHU On-Line)
� Credit Default Swap (CDS): instrumento 
financeiro derivado transacionado em OTC 
(over the counter – mercado não regulamenta-
do) que permite ao seu comprador proteger-se 

como a venda de ações a descoberto. 
E o que surpreendeu é que os alemães 
tivessem feito isso sem terem se coor-
denado com os outros países, muitos 
dos quais não acompanharam o movi-
mento da Alemanha. Isso fez crescer 
muito a inquietação de que a Alema-
nha, como o país mais forte da zona do 
euro, prefira seguir seu caminho um 
pouco sozinha, impondo certas orien-
tações. Há um conjunto de problemas 
muito grandes, ainda de incerta solu-
ção, que terão repercussão em outros 
países, inclusive na América Latina e 
no Brasil.  

 
IHU On-Line – Que tipo de capitalis-
mo surge a partir da crise da zona 
do euro? 
Rubens Ricupero – Ele será mais regu-
lamentado pelo Estado, como estamos 
vendo tanto na Europa como nos Esta-
dos Unidos. As regras serão mais seve-
ras e, sobretudo o setor financeiro, que 
havia adquirido uma influência despro-
porcional nos últimos tempos, vai ter 
a sua liberdade de ação mais limitada. 
Provavelmente, essa tendência será 
menos acentuada nos Estados Unidos, 
onde o setor financeiro tem muita for-
ça política no congresso e pode, muitas 
vezes, neutralizar os desejos do Execu-
tivo. Mas é claro que, mesmo nos Es-
tados Unidos, hoje, há uma tendência 
forte no seio do governo americano a 
uma regulamentação estrita, mais se-
vera do setor financeiro, tanto do pre-
sidente Obama como um dos seus con-
selheiros dessa matéria, Paul Volker�, 

do não-cumprimento de crédito de um deter-
minado emitente. O risco de default é trans-
ferido para o vendedor do Swap. O mercado 
de CDS foi criado em 1994 por um conjunto de 
bancos liderado pela JP Morgan. Estes instru-
mentos equiparam-se a “seguros” sobre obri-
gações ainda que com bastante nuances. (Nota 
da IHU On-Line)
� Paul Adolph Volcker (1927): economista 
estadunidense, presidente da Reserva Fede-
ral dos Estados Unidos da América durante os 

que foi presidente do Banco Central 
no início dos anos 80. Enquanto que 
o secretário do tesouro, Timothy Gei-
thner� e Larry Summers�, que é presi-
dente do Conselho de Assessores, são 
mais moderados. Há certas nuances, 
mesmo dentro do governo americano. 
Provavelmente será um tipo de regime 
com mais restrições a essa proliferação 
de instrumentos financeiros. Creio que 
aí é que vai se sentir mais a modifica-
ção trazida pela crise, porque ela es-
sencialmente nasceu e se desenvolveu 
dentro do sistema financeiro.    

IHU On-Line – Quais as consequên-
cias do desmantelamento do estado 
de bem-estar social na Europa?
Rubens Ricupero - Não creio que se 
chegue a isso. Pode haver um enfra-
quecimento temporário em um país ou 
outro. Mas ainda se está muito longe 
de atingir o estado de bem-estar social 
como um todo. Onde se está sentindo 
algum tipo de efeito é no caso da Gré-
cia que, devido à situação em que se 
encontra, já foi obrigada a adotar me-
didas em relação à questão das aposen-
tadorias e ao sistema de previdência 
social. Mas isso ainda é muito limitado 
até na Grécia. Em muitos dos outros 
países, não houve, até agora, nenhum 
efeito, porque a diferença é muito 
grande. Os países do norte da Europa, 
como a Alemanha, Países Baixos, Ho-
landa, Dinamarca e Suécia, estão muito 
sólidos, e, em nenhum deles, há qual-
quer sinal. Um dos problemas básicos 
da crise da zona do euro é justamente 
o contraste marcante entre o norte da 
Europa, que sempre foi o núcleo mais 
importante da unificação, e o extremo 

governos de Jimmy Carter e Ronald Reagan. 
(Nota da IHU On-Line)
� Timothy Franz Geithner (1961): nono pre-
sidente do Banco da Reserva Federal de Nova 
Iorque. Por inerência é também vice-chairman 
do Federal Open Market Committee (FOMC). 
Foi nomeado secretário do Tesouro dos Estados 
Unidos durante o governo Obama e tomou pos-
se do cargo em 26 de janeiro de 2009. (Nota 
da IHU On-Line) 
� Lawrence H. Summers (1954): economista 
estadunidense. Foi secretário do Tesouro dos 
Estados Unidos da América no último ano e 
meio da presidência de Bill Clinton. Antes dis-
so, havia sido vice-secretário do Tesouro sob a 
gestão de Robert Rubin. Sobrinho de dois ga-
nhadores do Prêmio Nobel (Paul Samuelson e 
Kenneth Arrow), estudou no Massachusetts Ins-
titute of Technology e em Harvard. Após sair 
do governo Clinton, tornou-se presidente da 
Universidade Harvard. (Nota da IHU On-Line) 

“Essa crise na Europa 

é um prolongamento 

da grande crise que se 

iniciou em agosto de 

2007, nos EUA”
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sul, que é o mais atingido. Aliás, quan-
do se estabeleceu o euro como moeda 
única para 16 países, a conclusão lógica 
teria sido a união política. Foi o que, 
na época, o primeiro ministro alemão, 
Helmut Kohl�, havia dito. A união polí-
tica é indispensável quando se estabe-
lece uma moeda única, como foi o caso 
da própria unificação da Alemanha no 
século XIX. A ausência da união política 
é a causa básica do que está aconte-
cendo na Europa. Já nos Estados Uni-
dos, em que também existem estados 
da união com problemas mais graves 
do que outros, há uma unificação po-
lítica, há um orçamento e uma política 
econômica federal. Na Europa, ao con-
trário, existe uma moeda única, que 
impede os países afetados pela crise de 
desvalorizarem as suas moedas como 
uma forma de se recuperarem. Por ou-
tro lado, não há uma união que obrigue 
todos os países a cortarem o déficit na 
mesma porcentagem, como existe nos 
Estados Unidos e no Brasil, ou qualquer 
país em que haja uma união política. 

O ponto fraco

O ponto fraco do euro não foi a ideia 
da moeda em si, mas o fato de que os 
políticos europeus aceitaram estender 
o euro a países muito heterogêneos e 
muito mais débeis economicamente 
do que aquele núcleo original. Quando 
aceitaram o ingresso na área do euro 
de países que tinham uma competitivi-
dade muito menor, criaram uma situa-
ção complicada, até com repercussão 
no Brasil. No momento em que países 
como Portugal ou Espanha passaram a 
fazer parte da zona do euro, esses pa-
íses começaram a ter acesso a recur-
sos financeiros dos grandes mercados 
financeiros europeus, como Frankfurt 
e outros, a custos muito baixos, não 
porque a economia portuguesa ou es-
panhola justificasse isso, mas porque 
se via, no fato de eles pertencerem ao 
euro, uma garantia. Foi com isso que 
eles levantaram recursos com os quais 
compraram as empresas no Brasil. Por 
exemplo, a privatização das telecomu-
nicações aqui no país, ou as operações 
feitas pelo Santander foram feitas 

� Helmut Kohl (1930) foi chanceler da Alema-
nha, de 1982 a 1998. É católico e político de-
mocrata cristão. (Nota da IHU On-Line) 

com recursos levantados nos mercados 
europeus. Isso gerou não só operações 
desse tipo na América Latina, mas pro-
vocou bolhas na Espanha e na Irlanda. 
Esses foram dois países que se carac-
terizaram por bolhas no mercado imo-
biliário, como nos Estados Unidos, e no 
mercado de ações, o que passou a pro-
vocar uma euforia enorme, um efeito 
extraordinário de entrada de capitais 
europeus. Agora, neste momento, se 
vê que esses são países frágeis, que 
começam a perder o acesso fácil aos 
mercados financeiros que, no fundo, 
nunca deveriam ter tido. O problema 
é que é muito difícil para esses países 
readquirirem a competitividade nas 
regras do euro. No sistema anterior, 
o que teria acontecido é que países 
como Espanha, Portugal, Itália, Irlan-
da e Grécia teriam desvalorizado a sua 
moeda. Com isso, teriam aumentado 
muito as suas exportações e reduzido 
as suas importações, e iriam se ajus-
tando por esse processo. No momento 
atual, não podem fazer isso, porque, 
embora o euro tenha perdido um pou-
co do seu valor em relação ao dólar, 
essa relativa desorganização do euro 
não é suficiente, porque esses países 
fazem mais o seu comércio dentro da 
área do euro. Então, o único caminho 
que eles têm é reduzir os custos inter-
nos, e um deles é o salário, o custo da 
mão-de-obra. Portanto, é um caminho 
doloroso, porque significa que, nesses 
países de menor competitividade, a 
reconquista dessa capacidade compe-
titiva vai ter que passar por um rebai-
xamento de salários e vantagens que a 
população gozava até hoje. 

Europa e Brasil: semelhanças 
e reflexos

Aliás, não é uma situação muito di-
ferente daquela em que o Brasil se en-
contra hoje em dia. Embora ninguém 
aqui tenha feito a aproximação, no 
Brasil, não por causa do euro, mas por-
que nós temos um Banco Central que 
tem permitido a apreciação constante 
do Real, o comércio exterior também 
está se deteriorando. O Brasil também 
está numa situação em que cada vez 
depende mais de poupança externa, 
porque seu déficit em contas corren-
tes está aumentando. A nossa dívida 
também está sofrendo o impacto disso 
e, no caso do Brasil, a recuperação da 
economia e do setor externo depende-
ria ou da desvalorização da moeda – o 
que o Banco Central não permite - ou 
então de medidas que teriam que afe-
tar o nível de consumo da população. É 
uma situação que, embora menos grave 
e aguda nesse momento, dentro de al-
guns meses, vai se aproximar gradual-
mente da situação dos europeus, caso 
algo não mude. Não é uma situação, 
em essência, muito diferente daquela 
vivida pelos países que estão perden-
do competitividade. A prova é que, no 
Brasil, nos três primeiros meses deste 
ano, o déficit do setor da indústria mais 
sofisticada, que é a eletrônica, de tele-
comunicações, de automóveis e máqui-
nas, foi de quase 14 bilhões de dólares, 
mostrando que estamos perdendo com-
petitividade. As importações no Brasil, 
nesse momento, estão crescendo num 
ritmo três vezes maior do que as expor-
tações. Isso deve ter se atenuado um 
pouco agora, nos últimos dias, devido 
ao fato de que a crise europeia provo-
cou um aumento no valor do dólar. 

É importante ter em mente que a 
situação europeia é preocupante para 
o Brasil por dois lados: pelo comércio 
e pela questão dos investimentos. Pelo 
comércio, porque tanto o Brasil como 
a América do Sul dependem muito da 
exportação de produtos primários, de 
commodities. 85% da exportação dos 
países sul-americanos é de petróleo, 
cobre, níquel, minério de ferro e pro-
dutos agrícolas em geral, mesmo que 
sejam pouco elaborados. Desse total, a 
China absorve mais ou menos 40% ou 

“Há um conjunto de 

problemas muito 

grandes, ainda de 

incerta solução, que 

terão repercussão em 

outros países, inclusive 

na América Latina e 

no Brasil”
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45%. A Europa vem em segundo e absor-
ve de 35% a 40%, muito mais que os Es-
tados Unidos. Portanto, na medida em 
que a recuperação econômica europeia 
se torne mais lenta e que haja menos 
demanda europeia por esses produtos, 
isso vai afetar, em primeiro lugar, os 
preços, e depois pode afetar até o vo-
lume das exportações. O segundo pro-
blema é a questão dos investimentos. 
Boa parte dos investimentos do Brasil 
e de alguns países da América do Sul 
vem desses países europeus (Espanha, 
Portugal), que já investiram aqui em 
telecomunicações, em bancos. É claro 
que, na medida em que os países de 
origem se vejam afetados e tenham 
menor acesso ao levantamento de re-
cursos, também é mais difícil eles con-
tinuarem a enviar recursos para cá. O 
provável é que eles continuem a fazer 
como estão fazendo agora, remetendo 
recursos do Brasil para seus países de 
origem. Se isso continuar, pode incidir 
sobre um movimento que já está ocor-
rendo no Brasil, que é uma deteriora-
ção muito rápida das contas correntes, 
entre outras razões, pela remessa de 
lucros, dividendos etc.  

IHU On-Line – Com o fim da terceira 
via e de outros modelos que já de-
monstraram fracassar, que alternati-
vas podem ser apontadas no sentido 
de um novo modelo de organização 
social e econômica das nossas socie-
dades?
Rubens Ricupero - É difícil, a essa al-
tura, refletindo sobre o que está ocor-
rendo, discernir as linhas gerais do que 
pode sair disso, porque, em momentos 
de crise, a atenção se focaliza mes-
mo é na gestão da crise, na busca de 
uma solução, e não tanto em desígnios 
mais ambiciosos, de longo prazo. Em-
bora isso possa interessar pessoas que 
especulam, que não estejam direta-
mente ligadas ao dia-a-dia econômico, 
esse é um tema que está praticamente 
ausente da agenda do grupo dos 20 ou 
das grandes reuniões de coordenação 
econômica. É como um incêndio. Na-
quele momento, os bombeiros estão 
querendo apagar o fogo, ninguém está 
pensando em como se vai reconstruir 
o edifício; isso fica para depois. O que 
se pode dizer é que, talvez, o que se 
vai procurar é um reforço da posição 

de regulamentação e fiscalização do 
Estado, um maior equilíbrio do setor 
financeiro em relação a outros setores 
e, sem dúvida nenhuma, terá que se 
caminhar para uma situação em que se 
tenha mais equilíbrio entre a remune-
ração do capital e a do trabalho, por-
que, ultimamente, o que houve foi um 
reforço muito grande da remuneração 
do capital financeiro em detrimento 
do trabalho, dos salários reais, que fi-
caram estagnados. Em muitos desses 
países que têm consumo insuficiente, 
o fato se deu porque houve um refor-
ço muito grande dos ganhos do capi-
tal. Isso aponta para uma sociedade 
mais equilibrada, mais justa, mas isso 
a longo prazo. A curtíssimo prazo, o 
problema que vai dominar, em termos 
realísticos, é a questão da crise.  

IHU On-Line – O senhor, como ex-em-
baixador brasileiro, como analisa a 
diplomacia brasileira em relação ao 
Irã e como isso se relaciona com a 
nova configuração econômica e po-
lítica que parece surgir neste con-
texto de crise? Por que defende que 
Lula merece aplausos?
Rubens Ricupero – Eu faço uma dis-
tinção entre dois aspectos no caso do 
Irã. A busca de uma solução pacífica e 
negociada, evitando um confronto bé-
lico, é algo que merece, como eu disse, 
aplausos. É uma satisfação para nós que 
o Brasil tenha procurado desempenhar 
um papel assim, embora acredite que 

esse acordo que se celebrou sempre 
foi apenas parcial. O outro aspecto da 
relação com o Irã, que é reprovável, é 
que se trata de um estado repressivo, 
uma teocracia, um tipo de organização 
que o Brasil rejeita fortemente para si 
próprio. O Brasil é um estado em que a 
religião é separada do governo, e todas 
as religiões são iguais, todas têm liber-
dade. O Irã é um regime organizado de 
acordo com regras de uma determina-
da tendência religiosa. Não se justifica 
de forma alguma que o Brasil estabele-
ça com o Irã uma relação estratégica. 
Sou favorável à ação do presidente Lula 
apenas na questão da busca da paz, 
não em relação aos direitos humanos, 
nem em relação ao caráter repressivo 
do país ou em relação à negação do 
holocausto. Penso que um país como 
o Brasil, que não tem poder militar, 
nuclear, que só tem o que os teóricos 
chamam de soft power, que é o poder 
do exemplo, do prestígio, da influên-
cia, deveria ser, particularmente, mo-
delar no apoio aos direitos humanos, a 
uma solução do aquecimento global no 
interesse de toda a humanidade, bem 
como no reforço às regras de desarma-
mento. O Brasil deveria ter uma diplo-
macia de conteúdo moral muito mais 
forte do que atualmente, em que ela 
é muito calculista. É muito importante 
que o Brasil siga princípios éticos mais 
exigentes de conduta. 

IHU On-Line – Como os países emer-
gentes devem se posicionar nesse 
cenário de crise da zona do euro e 
da crise financeira que, desde 2007, 
vem abalando o mundo?
Rubens Ricupero – O papel dos países 
emergentes tem sido muito bem en-
carnado pelo Brasil. No grupo dos 20, 
o Brasil tem tido uma ação admirável, 
porque temos procurado salientar que 
é importante aumentar o rigor da regu-
lamentação dos mercados financeiros 
e da fiscalização, como fazemos aqui, 
para evitar que isso se repita; conter 
o poder do setor financeiro e, por ou-
tro lado, aumentar a participação de 
países em desenvolvimento em órgãos 
como o Fundo Monetário Internacional 
e o Banco Mundial, a fim de colocar es-
ses órgãos mais a serviço desses países 
mais frágeis. Principalmente, é preciso 
dar muita atenção ao impacto que essa 

“O Brasil deveria ter uma 

diplomacia de conteúdo 

moral muito mais forte 

do que atualmente, em 

que ela é muito 
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éticos mais exigentes 

de conduta”
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crise pode ter sobre os mais vulnerá-
veis, que são os países extremamente 
pobres, que dependem muito da coope-
ração internacional e que são os mais 
atingidos. É o caso de muitos países 
africanos, que são extraordinariamente 
pobres. Acho que o Brasil tem atuado 
bem nessa direção e tem contado com o 
apoio de alguns outros que também são 
emergentes, como a Índia, por exem-
plo, que tem a mesma posição. É nessa 
direção que devemos continuar a nos 
empenhar, de ter um sistema financei-
ro internacional mais equilibrado e que 
abandone aquela postura que os ame-
ricanos favoreceram até um passado 
recente, de querer forçar todos os paí-
ses a uma liberalização financeira, que 
acabou conduzindo a esta crise. Mas é 
importante impedir que essa tendência 
volte, uma vez que o setor financeiro 
tem muita influência junto às autorida-
des dos Estados Unidos.  

Leia Mais...
>> Rubens Ricupero já concedeu outras 

entrevistas à IHU On-Line. 
* “Brasil só pode competir com os gigantes na 
área da agricultura”. Edição número 267, de 04-
08-2008, disponível em http://migre.me/H2Pt;
* “Vivemos uma desindustrialização precoce”. 
Edição 218, de 07-05-2008, disponível em http://
migre.me/H2Tt; 
* A teologia e a ideia de desenvolvimento nacio-
nal. Edição 103, de 31-05-2004; disponível em 
http://migre.me/H2UR 
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Luiz Gonzaga Belluzzo afirma que ainda é difícil projetar o 
que vai ficar no lugar do capitalismo atual, mas aponta o 
predomínio do capital financeiro como um dos fatores dos 
desequilíbrios     

Por Graziela Wolfart, Márcia Junges e Patricia Fachin

A
o refletir sobre as consequências da crise na zona do euro, o pro-
fessor Luiz Gonzaga Belluzzo defende que “o tipo de capitalismo 
que vai surgir dependerá muito da luta social, da formação do 
imaginário popular, que, na verdade, não depende muito dos ilu-
minados, mas da capacidade de informação e compreensão do 

que realmente aconteceu”. E completa: “isso vai se formar na luta política”. 
Na entrevista que concedeu, por telefone, para a IHU On-Line, ele antevê 
que “esse capitalismo dos últimos 30 anos, sobretudo desde a desfiguração 
do estado do bem-estar na Europa e do avanço do projeto neoliberal, é um 
modelo que terminou”. Na visão de Belluzzo, “o que está em risco nesse mo-
mento - e a crise europeia mostra isso com muita clareza - é a infraestrutura 
do mercado, constituída pelo crédito e pela questão da riqueza monetária e 
financeira. Essa infraestrutura está colocando em risco o funcionamento do 
mercado, da oferta de trabalho, da demanda de bens etc. E a manutenção 
dessa relação de domínio pode jogar a sociedade numa crise muito prolon-
gada”. No entanto, enfatiza: “teremos ainda muito chão para percorrer até 
chegar a uma reconfiguração das relações entre as finanças, mercados, em-
presas e governos”. 

Luiz Gonzaga Belluzzo é graduado em Direito pela Universidade de São 
Paulo – USP, mestre em Economia Industrial pelo Instituto Latino-Americano 
de Planificação-Cepal, e doutor em Economia pela Universidade de Campinas 
- Unicamp. Atualmente, é professor do Instituto de Economia da Unicamp e 
editor da revista Carta Capital. Confira a entrevista.

O momento neoliberal do capitalismo 
terminou. Qual será o novo momento? 

IHU On-Line - Que capitalismo se 
configura a partir da crise do euro 
e das demais crises financeiras in-
ternacionais que assistimos desde 
2007?
Luiz Gonzaga Belluzzo – Isso é algo 
que não dá para determinar, mas po-
demos fazer conjeturas. O que está 
claro é que o tipo de capitalismo que 
vai surgir dependerá muito da luta 
social, da formação do imaginário 
popular, que, na verdade, não de-

pende muito dos iluminados, mas da 
capacidade de informação e compre-
ensão do que realmente aconteceu. 
Isso vai se formar na luta política. 
Vejamos a reação dos gregos e a rea-
ção dos sindicatos na Espanha. Tere-
mos que repensar o papel do povo e 
como ele se reorganiza para elaborar 
coletivamente essa proposta. O que 
posso antever é que esse capitalis-
mo dos últimos 30 anos, sobretudo 
desde a desfiguração do estado do 




