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Entrevista da Semana

Os rumos do capitalismo global: locomotivas voltam para os
trilhos, vagoes descarrilam

Crises econdmicas tém quatro manifestacoes distintas: real, financeira, fiscal e cambial. No mé-
dio prazo os EUA e paises desenvolvidos da Europa devem sair da crise. Ja o Brasil sera atingido
se nao houver mudancas significativas na estratégia e politica economicas

Por GRAzIELA WOLFART E MARCIA JUNGES

cenario mais provavel é que os Estados Unidos e os principais paises desenvolvidos da

‘ ‘ Europa saiam da crise atual no médio prazo. O Brasil, porém, tende a ser atingido pela

crise se ndo ocorrerem mudancas significativas na estratégia e na politica econdmicas”.

A previsdo é do economista Reinaldo Goncalves, em entrevista concedida por e-mail a

IHU On-Line. Segundo ele, as “crises no capitalismo também ocorrem porque a ansia de

riqueza e renda (fendmeno também chamado de ‘espirito animal’ do capitalista) gera variacdes extraordina-

rias de precos de bens (petroleo e outros), moedas (délar, euro, etc.) e ativos financeiros (agdes e outros) e
reais (exemplo, imoveis)”.

Reinaldo Goncalves é formado em Economia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro - UFRJ. Obteve o ti-
tulo de mestre em Economia, pela Fundacao Getullio Vargas - FGV-RJ, e de doutor em Letters and Social Sciences
pela University of Reading, na Inglaterra. Atualmente leciona na UFRJ. E autor de Economia internacional. Teoria
e experiéncia brasileira (Rio de Janeiro: Elsevier, 2004) e Economia politica internacional. Fundamentos tedricos e
as relacées internacionais do Brasil (Rio de Janeiro: Elsevier, 2005). Publicou também com Luis Filgueiras, o livro A

economia politica do governo Lula (Rio de Janeiro: Contraponto, 2007). Confira a entrevista.

IHU On-Line - Quais sao as perspec-
tivas para o Brasil frente a crise eco-
ndémica?

Reinaldo Gongalves - Ha risco cres-
cente de que o nimero de paises atin-
gidos por crises econémicas aumente.
No entanto, o cenario mais provavel é
que os Estados Unidos e os principais
paises desenvolvidos da Europa saiam
da crise atual no médio prazo. O Brasil,
porém, tende a ser atingido pela crise
se nao ocorrerem mudancas significati-
vas na estratégia e na politica economi-
cas. Assim, o cenario atual parece in-
dicar que as locomotivas voltarao para
os trilhos e o vagao de terceira classe
descarrilara mais uma vez.

IHU On-Line - Por que ocorrem essas
crises no capitalismo reiteradamen-
te? Isso aponta para o esgotamento
desse sistema?
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Reinaldo Goncalves - Crise é a irma
mais nova da instabilidade. Ela é filha
natural do capitalismo. Instabilidade,
no capitalismo, significa alternancia
de situacOes de prosperidade e crise.
Os economistas chamam de fases esses
fendmenos - ascendentes e descen-
dentea - do ciclo econémico. Na fase
descendente, surge a crise econdmica,
que € a perda ou risco crescente de
perda de renda e bem-estar por parte
de parcela expressiva da sociedade.
Crise, portanto, é fase dificil ou grave
da evolucao dos processos, estruturas
e relacoes econdmicas.

Ha crise real quando o processo de
geracao de renda e emprego apresenta
significativa desaceleracao ou retro-
cesso (recessdo). Ha crise financeira
quando as estruturas de financiamento
de individuos e empresas sao rompidas
ou nao funcionam de modo adequa-

do. Isto é, ocorrem problemas graves
nos bancos e mercado de capitais. Ha
crise fiscal quando o governo tem difi-
culdade para expandir a divida publica
(mercado de titulos pUblicos). Ha crise
cambial ou de contas externas quando
relacées comerciais e financeiras com
outros paises sdo restringidas, o que
impede a geracao de renda no pais e 0
financiamento dos gastos no exterior.
Crises no capitalismo também
ocorrem porque a ansia de riqueza e
renda (fendbmeno também chamado de
“espirito animal” do capitalista) gera
variacdes extraordinarias de precos
de bens (petréleo e outros), moedas
(dolar, euro, etc.) e ativos financei-
ros (acoes e outros) e reais (exemplo,
imoveis). O aumento extraordinario de
precos € conhecido como formacao de
“bolhas”. O resultado da especulacao
€ que as “bolhas” explodem quando ha
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reversao de expectativas e, nesse mo-
mento, ha eclosdo de crise. Riquezas
desaparecem de um dia para outro. Os
que perderam riqueza contraem seus
gastos, os endividados quebram, os tra-
balhadores sao demitidos e o lucro do
capitalista desaparece.

IHU On-Line - Quais sao os motivos
que levaram a essa crise econémica
internacional? Em termos gerais, o
que causa as crises dessa natureza?
Reinaldo Gongalves - A principal causa
da atual crise econdmica internacional
€ a ruptura do sistema de financiamen-
to de imdveis nos Estados Unidos em
2007 e 2008. Nesse pais houve ampla
oferta de financiamento para a compra
de imdveis, inclusive para aqueles sem
poupanca ou renda adequadas (crédi-
to subprime, ou grande risco de crédi-
to). A onda de inadimpléncia - calote
- levou a queda dos precos dos imoveis
(38% entre junho de 2006 e junho de
2011) e a quebra de parte do sistema
financeiro da maior economia do mun-
do em 2008 e 2009.

Entretanto, crises econdmicas tam-
bém sao causadas por erros de politica
de governo que, em geral, atendem
grupos de interesses capitalistas. Houve
avanco significativo de liberalizacao e
desregulamentacao financeira mundial
nas duas ultimas décadas. Esse proces-
so implicou crescimento extraordinario
dos fluxos internacionais de capitais, e
isso interconectou os diversos sistemas
financeiros nacionais. Com essa inter-
dependéncia, problemas graves em um
pais importante como os Estados Uni-
dos sao transmitidos para o resto do
mundo. Portanto, varios governos erra-
ram quando tomaram decisoes que pro-
moveram essa liberalizacao financeira
internacional.

Governos também erram quando es-
timulam uma expansdo extraordinaria
do crédito e, portanto, do endividamen-
to de individuos e empresas. Ou quan-
do elevam a divida publica para niveis
insustentaveis. Ou ainda quando deixam
em niveis inadequados, por muito tem-
po, variaveis macroeconomicas funda-
mentais, como taxa de juro e taxa de
cambio. Os governos dos Estados Unidos,
de paises da Europa e do Brasil comete-
ram esses erros nos Ultimos anos - se nao
todos, ao menos alguns.

“Ha crise real quando o
processo de geracao de
renda e emprego
apresenta
significativa
desaceleracao ou
retrocesso
(recessao)”

Evidentemente, ha outras cau-
sas de crises econdmicas que nao sao
proprias do capitalismo. E o caso dos
desastres naturais. Quebras de produ-
¢ao agricola, terremotos, maremotos e
guerras ocorrem em qualquer sistema
econdmico. Para ilustrar, basta lembrar
que o Japao deve sofrer queda de ren-
da em decorréncia do terremoto e do
tsunami ocorridos em marco de 2011.

IHU On-Line - Ha diferentes tipos de
crises econdmicas? Quais sdo suas ca-
racteristicas?
Reinaldo Gongalves - Crises economi-
cas tém quatro manifestacoes distin-
tas: real, financeira, fiscal e cambial.
A grande maioria das crises capitalistas
sao crises reais, ou seja, resultam da
volatilidade do comportamento dos
capitalistas quanto as decisdes de in-
vestimento produtivo. Ha crise real
quando a reducao dos investimentos
trava a geracao de renda e emprego.
Também ha a crise financeira, como a
que aconteceu nos Estados Unidos em
2008 e resultou da quebra do mercado
subprime de imoveis. A crise financeira
gerou crise real: a taxa de desemprego
praticamente dobrou nos Gltimos cinco
anos naquele pais, e esta previsto fra-
co desempenho econdmico em 2011 e
2012.

A crise fiscal se manifesta quando
o governo tem dificuldade para finan-
ciar seus gastos, em funcao do elevado
nivel de endividamento pUblico, entre
outros fatores. A crise atual na Europa
€ marcada pela grande dificuldade que
governos de paises como Grécia, Portu-
gal e Irlanda enfrentam para pagar sua
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divida publica e obter novos emprésti-
mos. Em geral, a crise fiscal é precedi-
da por crescimento extraordinario dos
gastos publicos, seja para financiar in-
fraestrutura (como as obras das Olimpi-
adas em Atenas, na Grécia, em 2004),
seja para enfrentar crises financeiras e
crises reais (0 que ocorreu a partir de
2008).

Os paises em desenvolvimento so-
frem, em particular, crise cambial.
Nesse caso, ocorre o problema de difi-
culdade de obtencao de financiamento
externo, que provoca elevacao extra-
ordinaria da taxa de cambio (desvalo-
rizando a moeda nacional). Isso ocor-
reu no Brasil no segundo semestre de
2008, logo apos a eclosao da crise fi-
nanceira nos Estados Unidos: a taxa de
cambio (valor do doélar) saltou de RS
1,70 em julho para mais de RS 2,50 em
dezembro. Em consequéncia, grandes
empresas (Sadia e Aracruz) e bancos
(Unibanco e Votorantim) tiveram sérios
problemas, que resultaram em fusoes
e aquisicoes. As crises cambial e finan-
ceira provocaram crise real, visto que
a renda per capita brasileira caiu 1,8%
em 2009.

Nos paises desenvolvidos, a situacao
atual é de séria crise econdmica. Na Eu-
ropa, ha desaceleracao do crescimento
da renda e, portanto, risco de crise real
ainda maior no futuro préximo. Os indi-
ces de desemprego estao muito elevados
em inumeros paises. Ha séria crise fiscal
com altos niveis de endividamento pu-
blico. Ha ainda riscos quanto a satde do
sistema financeiro: os bancos estao mui-
tos expostos, porque emprestaram mui-
to para individuos, empresas e governos
que agora estao com dificuldades para
saldar seus compromissos.

Crise real

Nos Estados Unidos, ha crise real
com forte perda de confianca e, por-
tanto, expectativas desfavoraveis que
comprometem o investimento privado
e a geracao de emprego. Também se
prevé desaceleracdo do crescimen-
to econdmico naquele pais. Ha ainda
problemas remanescentes da crise do
subprime hipotecario, pois as dividas
de hipotecas imobiliarias que foram
renegociadas ainda podem se trans-
formar em calote. E as dificuldades do
governo em relacao ao endividamento
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publico tém sido crescentes. Portanto,
Estados Unidos e Europa combinam
elementos de crise real, financeira e
fiscal. O Japao, por sua vez, é o pais
desenvolvido com maior nivel relativo
de endividamento publico.

Nos paises emergentes, a situacao
é bastante diferente, embora exis-
tam fatores comuns, como o0s riscos
decorrentes da desaceleracao do co-
mércio internacional e da volatilidade
dos fluxos financeiros internacionais.
Paises como a China, de um lado,
protegem-se com elevados niveis de
competitividade internacional e baixa
dependéncia em relacéo a recursos fi-
nanceiros externos. De outro lado, no
Brasil esses riscos sao particularmen-
te elevados, porque o pais depende
significativamente da exportacao de
produtos basicos (minério de ferro,
carne, soja e outros) e da captacao de
recursos externos para sustentar seu
crescente e elevado déficit nas contas
externas (as transacées comerciais, de
servicos e financeiras com os outros
paises). Ou seja, as despesas do Brasil
em moedas estrangeiras sao maiores
do que as suas receitas. Em 2010 o pais
precisou captar 48 bilhdes de dolares
para fechar suas contas externas. Em
2011 este “buraco” pode superar 55
bilhdes. Portanto, ha crescente risco
de crise cambial, que tende a causar
crises financeira, real e fiscal.

IHU On-Line - Qual é o cenario mais
provavel a médio prazo para os Esta-
dos Unidos e a Europa? Que meios de
superacao estdo sendo pensados?

Reinaldo Gongalves - Se, por um lado,
é certo que instabilidade e crise sao
proprias ao capitalismo, também é
verdadeiro que esse sistema econdomi-
co desenvolveu mecanismos para su-
perar crises. Por esta e outras razoes,
o capitalismo, marcado por desperdi-

cio, injustica e instabilidade, sobre-
vive e avanca ha séculos. Nos ultimos
trés anos, os principais paises desen-
volvidos perderam graus de liberdade
na aplicacdao de politicas macroeco-
ndmicas convencionais (reducdo de
juros e aumento de gastos publicos).
Entretanto, esses paises dispdoem de
pelo menos quatro instrumentos de
grande impacto na economia: pro-
gresso técnico, competitividade in-
ternacional, distribuicao de renda e
guerra. Portanto, pode-se prever, de
modo otimista, que os principais pa-
ises capitalistas retomarao a fase as-
cendente em médio prazo (de dois a
trés anos). Este argumento aplica-se
as principais economias capitalistas
do mundo (EUA, Alemanha, Franca e
Japao). E bem verdade que economias
pouco importantes (Grécia, Portugal,
etc.) continuarao em crise.

O progresso técnico implica aumen-
to de produtividade e lancamento de
novos produtos, que elevam a massa de
lucros. Ha, entdo, estimulo para os in-
vestimentos dos capitalistas. A compe-
titividade internacional permite vender
mais produtos no mercado internacio-
nal. A guerra impulsiona os gastos bé-
licos e, portanto, a geracao de renda
e emprego, além de estimular o pro-
gresso tecnologico. Nesse sentido, Afe-
ganistao, Iraque e Libia sao oportuni-
dades extraordinarias, além de outras
que podem ser criadas (Paquistao, Ira,
Siria, etc.). E o processo de distribui-
cao de riqueza e renda gera ampliacao
do consumo dos trabalhadores. Entre-
tanto, € pouco provavel que ocorra
este processo no horizonte previsivel.
Muito pelo contrario, parte expressiva
do ajuste frente as crises deve recair
sobre os grupos de menor renda.

Paises em desenvolvimento, como
o Brasil, em geral nao dispdem desses
instrumentos. A excecao é a distribui-

cdo de renda com base em politicas
assistencialistas, beneficios da previ-
déncia e salario minimo, que levam a
aumento do consumo. O Brasil, além
disso, apresenta crescente déficit nas
contas externas e elevado passivo ex-
terno (o montante aplicado no pais
por estrangeiros é quatro vezes maior
que as reservas internacionais brasilei-
ras). Portanto, o pais esta preso a uma
trajetoria de crescente risco de crise
cambial que, invariavelmente, resulta
em crises real, financeira e fiscal.

Em sintese, o cenario mais prova-
vel no médio prazo é, de um lado, os
Estados Unidos e paises europeus im-
portantes sairem da crise. De outro,
se nao houver mudancas significativas
de estratégias e politica, o Brasil, pais
marcado por enormes fragilidades e
vulnerabilidades, tende a sofrer crise
cambial e afundar em crises de todos
os tipos. As locomotivas voltam para
os trilhos e o vagao de 3? classe des-
carrila mais uma vez.

LEIA MaAs...

Reinaldo Gongcalves ja concedeu outras
entrevistas a [HU On-Line:

* “Pobre Brasil! Durante muito tempo ficaremos
sem transformacoes estruturais”. Edicdo 356 da
Revista IHU On-Line, de 04-04-2011, disponivel
em http://bit.ly/gzTP9d;

« “O capitalismo é essencialmente um sistema
irracional, instavel e injusto”. Edicao 287 da Re-
vista IHU On-Line, de 30-03-2009, disponivel em
http://migre.me/4a4X1;

» Reprimarizacao faz economia brasileira retro-
ceder. Edicao 338, de 09-08-2010 da Revista IHU
On-Line, disponivel em http://migre.me/4a4ZK;
« Fracasso para o governo, vitoria para o povo
brasileiro. Entrevista publicada em 02-08-2008 da
Revista IHU On-Line, disponivel em http://migre.
me/4a4Ub;

« “0 governo Lula foi um fracasso rotundo”. Edi-
Gao 201, de 26-10-2006 da Revista IHU On-Line,
disponivel em http://migre.me/4a52j.
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