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Quanta Fantasia !
Resenha de "Uma nova recessao ? O que deu errado. Como entender a
crise da economia mundial” de Paul Krugman. Editora Campus
Gustavo H. B. Franco

Paul Krugman, um reconhecido as da "linguagem das letras
gregas", o idioma das equactes e dos académicos, fez sua primeira
tentativa de comunicar-se com um publico mais amplo em 1990,
com "The Age of Diminishing Expectations” no prefacio do qual
alegou que a "economia de aeroporto”, ou seja, os livros escritos
em linguagem popular, geralmente vendidos nesses recintos, eram
mal feitos e tinham como tema mais comum a previsao de
desastres, em geral uma nova Grande Depressao. Desde entao,
Krugman tomou gosto pela coisa, tanto € que esta publicando, dez
anos depois, quem diria, um livro prevendo uma espécie de nova
Grande Depressao. Que aconteceu?

Depois dessa primeira experiéncia, Krugman intensificou sua
atividade "aeronautica" em toda espécie de revista e jornal, sempre
explorando um mesmo fildo: o professor que mantém um pé na
teoria e procura desmascarar o que chamava de "charlatanismo
plausivel”, tho comum em economistas amadores e nos aeroportos.
Desse esforgo resultaram algumas boas coletaneas, como
"Vendendo Prosperidade" (de 1994, e lancada no Brasil em 1997),
"Internacionalismo Pop" (de 1996, e aqui em 1997) e "Globalizacéo
e globobagens", de1998, lancado aqui no més passado.

E verdade que Krugman se tornou bem mais popular nos ultimos
anos em e a razao € curiosa: o seu Web Syte pessoal
(www.mit.edu/people/krugman), se tornou parada obrigatoria para
gualguer um que acompanhe as financgas internacionais, pois
ninguém quer perder a ultima do Krugman, contra ou favor do que
qguer que seja. Por ali, o interessado pode achar, de fato, tudo que
ele escreve, incluindo as coisas que ele nao publica em lugar
nenhum, senao ali. Com efeito, com este site assim popular,
Krugman se tornou um editor de si proprio, e criou uma situacao
peculiar para os seus livros. Quando "Globalizacdo e globobagens™
foi publicado em 1998, tinha-se de lidar com o fato de a quase
totalidade do livro ser de material ja "publicado” na sua Web Page.
A vendagem do livro permitiria uma boa discussao sobre o quanto
a internet pode, ao fim das contas, afetar a industria editorial.



Neste novo livro, lancado aqui simultaneamente a versao em inglés
(cujo titulo, convém registrar, € bem mais fiel ao contetddo: "The
return of depression economics"), parece haver certa preocupacao
em ocultar o fato de que se trata de um re-empacotamento
atualizado de materiais ja disponiveis na Web Page, e que o livro
faria muito mais sentido como coletanea. Percebe-se o esfor¢o (que
pode ser o dedo do editor) de definir uma costura para os capitulos
de forma a evitar que o livro se torne uma colecao de cartbes
postais, na linguagem de aeroportos, sobre a desvalorizacédo da
Tailandia, passando por analises sobre a Crise do México, os
"milagres" asiaticos, o problema do Japéo, da Russia e da
Indonésia, as peripécias dos hedge funds, muita pancada no FMI,
0S eventos recentes no Brasil em versdo altamente romanceada. E
para descaracterizar a coletanea, a ideia do Retorno da Economia
da Depressao era 6tima, pois acoplava a todos esses temas
polémicos a velha formula da Depressao. O livro vai vender um
bocado, mas sera mesmo que algo desse tipo pode ocorrer?

Bem, esta sempre foi a marca de Krugman: uma heresia plausivel
como qualquer outra, mas da qual o autor sutilmente se distancia.
Seu papel € provocar o leitor na direcdo do impensavel. Se vai ou
nao vai acontecer € menos importante. Afinal, € apenas um livro.

No mérito, é dificil ndo apontar exageros nas alusdes a economia
da Depressao. A idéia que o Japéao de hoje encontra-se em
situacédo semelhante aos EUA de 1929-33, imerso num problema
muito peculiar que Keynes denominou de "armadilha da liquidez", &
como dizer que um tamandua bandeira foi encontrado na
Groenlandia. Krugman esta corretissimo em se dizer "perplexo ao
constatar como poucos economistas em todo o mundo percebem a
importancia do problema da armadilha japonesa, como questao
pratica e como desafio &s nossas doutrinas econdmicas" (p.107).
Mas dai a ressuscitar a armadilha da liquidez, especialmente
guando se tem em conta que o Japao tem um déficit pablico
imenso, quase parecido com 0 N0sSso, € um passo muito ousado.
Como provocacéo, todavia, € um primor. Como foi, por exemplo,
sua proposta de controles cambiais na Malasia, que lhe gerou
grande desconforto quando, para sua surpresa, acabou adotada.
Isso nédo fazia parte do script. No caso do Japao, a solucao
proposta € muito simples: a inflacdo, que faz, como bem sabemos,
0S juros reais ficarem negativos e, com isso, destroem essa
inacreditavel propenséo a poupar dos japoneses, que o Ocidente
inveja ha tantas décadas.



Quando saimos dessas mazelas singulares do Japao, ja de olhos
arregalados, na direcdo de outros paises, na Asia e fora dela,
vamos achar paises que se engajaram, na visao dele, nas mesmas
politicas ortodoxas erradas contra as quais se insurgiu Keynes na
década de 1930. Krugman desdenha solenemente a ideia que
algumas economias emergentes mais complicadas, como RuUssia,
Brasil, Indonésia ou Coréia do Sul, tenham problemas ditos
"estruturais" e tenham de se preocupar com reformas: "as vezes o
carro enguicado necessita apenas de um empurrao”, diz ele
(p.204). E mais facil para um economista baseado no Hemisfério
Norte imaginar que a periferia esqueceu Keynes do que perceber
gue tivemos, pelo menos aqui, uma espécie de overdose, ou que
temos alguma doenca tropical que ele ndo conhece. Os "gurus" néo
estdo nesse metier para celebrar a diversidade, mas para dizer que
a economia é uma caixa de instrumentos que eles conhecem
melhor do que nds, e que as economias emergentes, com
frequéncia, ndo fazem a coisa certa por incompeténcia mesmo.

O livro tem um bom comeco, coisa de profissional, ao juntar os
elementos que far&o a crise da Asia parecer mais inesperada e
interessante. As primeiras cenas sdo do Handover - a devolucéo de
Hong Kong a China — que deve ser lida como um paradigma do
triunfo do capitalismo na Asia, vale dizer, foi a mintscula Hong
Kong que, na verdade, conquistou a China-M&e. Seguem-se
manifesta¢cbes de otimismo sobre o futuro que vao a ponto de exibir
simpatias pelo entusiasmo tecnoldgico exuberante da revista Wired,
0 que, € bom recordar, € meio inconsistente com o que ele andou
escrevendo sobre a Nova Economia, e sobre a propria revista. Mas
va la. Ele quer nos mostrar que esse otimismo endémico exibia
fragilidades que ninguém queria ver. Quando somos apresentados
aos Milagres Asiaticos, percebe-se que o iconoclasta ja tem quase
construido o templo que, em seguida, ira derrubar. Ele repete
comedido a tese de um artigo seu de 1994, que os milagres da
regido tinham "mais transpiracdo que inspiracéo”, tese também
usada de forma, digamos, penetrante para o caso dos paises
socialistas: regimes baseados em suor mas nao em produtividade
acabam dando errado, como, aliads, o0 nosso modelo de crescimento
baseado em inflagcao e protecionismo abundantemente veio a
demonstrar. O fato é que este insight sobre a Asia foi o que Ihe
valeu o titulo de "homem que previu a Crise da Asia", e nessa
profissao isso vale ouro.



O capitulo sobre a crise do México, e seus impactos na Argentina, é
bem resumido pelo titulo, "o alerta ignorado”, pois serve apenas
para veicular uma ideia mais encontradica em um republicano linha
dura americano, ou no staff do Bundesbank: o "salvamento” do
México gerou a falsa impressédo de que o FMI e o Tesouro
Americano sabiam lidar com crises e criou uma certa complacéncia
no tocante a outros paises. N&o é tdo claro como isso afetou a Asia.
A Russia seria uma candidata melhor a deixar-se levar pela
indisciplina, na esperanca que seria socorrida em fungao de seu
arsenal nuclear. Na Asia o problema é descrito de um jeito um tanto
diferente: tipicamente, grandes influxos de capital patrocinados por
investidores envolvidos em relacionamentos discutiveis com
parentes das autoridades locais, provocam "bolhas" nos precos de
determinados ativos, cujo inevitavel estouro afeta os bancos do pais
e provoca o colapso da moeda. Os investidores pareciam acreditar
gue, em caso de problemas, o governo local viria em seu socorro,
gracas as propinas e associacdes escusas com as autoridades.
Mas o socorro prometido nao veio e uma grande confusao se
instalou. O leitor ndo deve estranhar o tom conspiratério, mas em
Wall Street, e em muitas salas em Washington, é s6 isso que se
fala. Nunca se tinha ouvido falar de corrupcéao nesses termos, como
problema sistémico, o que popularizou o termo "Crony Capitalism"
(cuja traducao para "capitalismo clientelista” € muito branda, esta se
falando de algo muito mais feio, que se aplica também a Russia,
algo como "capitalismo de comparsas” ou "de quadrilhas"). A
resposta asiatica vem, no mesmo tom, do Primeiro-Ministro
Mahathir, da Malasia, que em pleno Encontro Anual do FMI em
Hong Kong, em 1997, acusou George Soros e outros do género de
tramar para derrubar moedas e governos da regiao, seguindo
instrucdes do Departamento de Estado.

Bem, se essas s&o0 as teorias sobre a crise da Asia, a impressdo
gue se tem € de que ainda ndo temos um relato estabelecido e
amadurecido da confuséo toda, e que estamos ainda na fase das
recriminacdes, além da qual o livro de Krugman n&o avanga muito,
exceto em fazer muita carga contra o FMI e o Tesouro Americano.

O Brasil aparece no Capitulo 6, quando a tese central do livro ja
estd alinhavada — a volta da Economia da Depresséao - e a nos cabe
apenas confirma-la. Para isso é necessario argumentar que o Brasil
esta cometendo alguma insensatez antikeynesiana. O argumento &
mais ou menos assim: a teoria de que o Brasil tem um problema
fiscal sério (e "estrutural!) esta inteiramente errada, mas como o



"mercado"” acredita nela, e € preciso conquistar a confianca desta
entidade, segue-se que os pobres brasileiros acabam vendo-se
forcados a fazer a coisa errada, no que, ademais, sdo estimulados
pelo FMI e pelo Tesouro Americano. Mais adiante, no capitulo final
(p.190) ele leva essa curiosa tese as penultimas consequéncias ao
revelar-se compreensivo com os politicos brasileiros que relutam
em aprovar medidas de ajuste fiscal que, na viséo dele, ndo séo
necessarias nem desejaveis e, por ultimo, fica a dois centimetros de
apoiar a iniciativa do Governador Itamar Franco. Sobra pancada
para o FMI, que estaria nos envenenando com essa teoria
equivocada sobre o déficit publico, e que chega ao apice com a
revelacao (p.191) de que a deciséo de flutuar o real, no dia 15 de
janeiro, teria sido extremamente bem sucedida, pois a moeda teria
atingido "uma estabilizac&o espontanea” naquela Sexta Feira, mas
como o FMI e o Tesouro Americano, reunidos com as autoridades
brasileiras no fim de semana, insistiram para que 0s juros fossem
elevados, o resultado foi "o desanimo" e a desvalorizagao do Real
até o patamar de R$ 2,10 nos dias que se seguiram. Quanta
fantasia !

E o pior € que é sao tolices plausiveis para publicos desinformados
sobre o Brasil, e este livro vai vender um bocado, em toda parte do
mundo. E uma pena, e ndo ha nada que possamos fazer.



