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RESUMO

Oqueapreenderdo panico eclodido em setembro de 2008 e da crise financeira
queteve origem nosistemafinanceiro norte-americano? Agrande turbuléncia
ocasionou profundas repercussdes na geopoliticamundial,no comércio entre
paises,nos habitos das populagdes,na ofertade empregos e noritmodosinves-
timentos. Este ensaio aborda as principais dimensées do dossié Crise Mundial
e destaca as bases para um novo ciclo de desenvolvimento. Politicas publicas
e empreendimentos privados inovadores que reconciliem rigor econémico,
responsabilidade social e sustentabilidade ambiental sdo precondicdes para
um novo ciclo de desenvolvimento no século XXI.

Palavras-chave: crise financeira, desenvolvimento sustentado, economia
internacional, estratégia empresarial, inovacao, geopolitica.

ABSTRACT

What can be learned from the panic that broke out in September 2008 and from
the financial crisis originated in the U.S. financial system? Such turmoil triggered
profoundimpactsonglobal geopolitics, trade between countries,in the habits ofthe
people, provision of jobs as well as in the pace of investments. This essay discusses
themain dimensions ofthe dossier Global Crisis and highlights the foundations for
a new development cycle. New public policies and innovative private endeavours
which reconcile economicrigor, social responsibility and environmental sustaina-
bility are preconditions for a XXI century development cycle.

Keywords: business strategy, financial crisis,geopolitics,innovation,international
economics, sustainable development.



que apreender do pénico

eclodido em setembro de

2008 e da crise financeira

que teve origem no sistema

financeiro norte-americano?

A grande turbuléncia, como
sabemos, ocasionou profundas repercussdes
na geopolitica mun-dial, no comércio entre
pafses, nos hdbitos das popula¢des, na oferta
de empregos e no ritmo dos investimentos.
Durante o biénio 2008-09 todos, em todos
os paises, seressentiram das consequéncias
da recessdo econdémica e da contragio
do comércio internacional. No Brasil,
verificou-se queda nas atividades produ-
tivas e observa-se, agora, uma retomada
do desempenho positivo da economia nos
primeiros meses de 2010.

Ao término desta primeira década
do terceiro milénio, o mundo vivencia
transformacdes inimagindveis nas décadas
anteriores. Af temos a notdavel ascensdo da
China, tensoes nos mercados financeiros
em consequéncia do enfraquecimento da
moeda americana, tecnologias de comuni-
cacdo aproximando a maioria da populagdo
mundial, vulnerabilidades decorrentes do
terrorismo e de estados extremamente
fragilizados como a Somadlia, riscos de pan-
demia que agravaram ainda mais a crise no
México,novas empresas globais origindrias
dos paises emergentes e sistemas politicos

em franca mutacgio.

O Conselho Editorial da Revista USP,
tendo em vista o cendrio exposto, decidiu
focar tais eventos em dossié especial, agora
publicado, reunindo estudiosos do temaem
vdrias dreas de pesquisa. Uma observagado
geral dos escritos distingue, em sintese,
quatro dimensées abordadas pelos autores:
geoestratégica, econdmica, social eambien-
tal. Mais adiante, alguns pormenores dos

conteddos também serao tratados.

DIMENSAO GEOESTRATEGICA

Do G8ao G20—H4 vdrios anos, 0 G-8 jd
revelavasinais de ineficacia. Em suareunido
doanode 2005, em Gleneagles, paises emer-
gentes foram convidados a participar de uma
reunido adjacente. Em paralelo, e desde
1999, 0 G-20 tem se constituido num forum
de cooperacao e de consulta sobre assuntos
do sistema financeiro internacional. Esse
grupo formado pelos ministros de Finangas
e chefes dos bancos centrais das maiores
economias corresponde a aproximadamente
85% do produto nacional bruto mundial,
80% do comércio mundial e dois ter¢os da
populacdo mundial. Em novembro de 2008,
pela primeira vez, os chefes de Estado ou
de governo se reuniram — e ndo somente 0s
ministros de Financas — para buscar saidas
para a crise mundial. Passaram a constituir,
assim, um novo férum para cooperacio e
consultanas matérias pertinentes ao sistema

financeiro internacional.

Da emergéncia ao topo — A China
evoluiu de economia emergente a poténcia
econdmica. A década iniciada com a sua
adesdo a OMC terminou com essa nagao
tornando-se a economia mais dindmica do
mundo, e apresentando elevadas taxas de
crescimento econdmico. Em 2009, na efer-
vescénciada crise, o seu PIB cresceu 9,6%.
Seus excedentes lhe permitiram constituir
grandesreservas, retirar milhdes de chineses
da pobreza, modernizar a infraestrutura,
avancgar na inovacao tecnoldégica e investir
em fontes de provimento de matérias-primas
no exterior, além de se apresentar como o

maior credor dos Estados Unidos.
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DIMENSAO ECONOMICA

Do neoliberalismo ao capitalismo sob
tutela — Diante da expansdo incontrolada
do crédito, especulacdo desenfreada dos
bancos sobre empréstimos imobilidrios e os
prejuizos decorrentes, milhares de poupado-
res colocaram o capitalismo sob a tutela do
Estado, nos EUA e na Europa. Mas, agora,
hd o risco de passarmos do panico a uma
renovada complacéncia. Quando o pénico
marcou o ultimo trimestre de 2008, mudan-
cas estruturais foram priorizadas para que a
crescente integracdo digital dos mercados
financeiros fosse acompanhada pelo estabe-
lecimento de sistemas de fiscalizacdo com-
pativeis com anovarealidade dos mercados.
Passado o desespero, estabeleceu-se orisco
de que essas mudancas sejam postergadas,

ou simplesmente riscadas da agenda.

Do multilateralismo ao bilateralismo
— Ja no inicio de 2008, com os impasses
enfrentados pela Rodada de Doha da Or-
ganizacdo Mundial do Comércio, varios
governos, inclusive o do Brasil, reconhe-
ceram que foi um equivoco paralisar as
negociac¢oes bilaterais, focando unicamente
omultilateralismo. A crise mundial mostrou
que, diante do aumento dos pafses que par-
ticipam das deliberag¢des sobre as regras do
comeércio internacional, além da crescente
falta de homogeneidade em suas posig¢oes,
o bilateralismo aumenta sua relevancia na

promocao dos negdocios.

DIMENSAO SOCIAL

Da politica social a politica de esta-
bilidade econémica — Os programas de
transferéncia condicionada de renda foram
concebidos paracombater aexclusdo social.
Durante a crise, tais programas tornaram-se
uma resposta eficiente para assegurar uma
demanda sustentada frente aos riscos de
estagnacdo. Com adiminui¢do dademanda
internacional, o setor produtivo se voltou
para o mercado interno, que assegurou a
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rentabilidade minima necessdria. Algumas
empresas, no entanto, que especularam no
mercado de cambio, viram suas finangas
debilitadas, tendo que recorrer a recursos
publicos, o que as levou a fusGes com outras
empresas.

Da filantropia a sustentabilidade — A
crise mundial debilitou as fontes tradicio-
nais de filantropia. Fontes diversificadas de
recursos, solidas competéncias técnicas e
integracdo das prioridades sociais com as
prioridades ambientais foram licdes que as
organizagdes da sociedade civil retiraram

dos acontecimentos.

DIMENSAOQ AMBIENTAL

Dos valores universalistas ao pragma-
tismo dos interesses — A COP 15, realizada
em Copenhague, teve seus resultados
influenciados pela crise financeira que se
abateu sobre aeconomia mundial. Enquanto
os Estados Unidos parecem convencidos
da necessidade de migrar para uma maior
eficiéncia energética e tecnologias mais
limpas, os recursos para essa ambiciosa
transi¢ao estao limitados. Aportes financei-
ros que poderiam ter sido alocados a causa
ambiental foram canalizados para salvar o
sistema financeiro do seu colapso.

LICAO PRINCIPAL

Se tivéssemos que eleger apenas um
ensinamento-chave de tudo isso, a escolha
recairia em algo que tivesse como objetivo
aconstrugao do futuro. Embora o panorama
daeconomia global continue turbulento, ha
oportunidades para assentar as bases de uma
novaformade desenvolvimento econémico.
Um ciclo de desenvolvimento baseado em
solida arquitetura financeira internacional,
enraizado em tecnologias limpas e na gera-
cdodeenergiaeficiente, com baixaemissao
de carbono, constitui um horizonte repleto

de desafios. Os exemplos de crises passadas
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e dos pioneiros construtores de riquezas
mostram ser possivel sair de uma recessio
mitigandoriscos estruturais e desencadean-
do uma onda de novos investimentos para
criar umaeconomiamais segura, mais limpa
e mais inclusiva.

Para fixar posi¢bes e aprofundar abor-
dagens que excedam o relato dos acon-
tecimentos, a academia brasileira vem
mantendo uma posi¢do de vanguarda, e
o dossié€ aqui comentado € prova desse
engajamento. Numa aproximag¢ao maior
dos textos apresentados, examinando cada
artigo em seus detalhes, observamos outras
faces desta primeira grande crise global do
século e seus contextos regionais, princi-
palmente o brasileiro.

Abrindo a sequéncia de ensaios, Aman-
cioJorge de Oliveira e Manoel Galdino, em
denso e alentado conteudo, relacionam dez
acordos regionais e/ou bilaterais, além de
seis acordos de livre-comércio, todos adota-
dos como estratégia para fugir as complexas
negociagdes multilaterais. Demonstram
claramente que ndo prosperou o esfor¢o
de algumas liderancas para intensificar o
multilateralismo. Inexistiram grandes mu-
dancas de comportamento nessa direcao.
No periodo mais critico, entre 2008 e 2009,
poucas varia¢cdes ocorreram no volume de
acordos em relacdo as médias anteriores.

Apoliticaexterna americana € objeto da
percuciente andlise de Carlos Eduardo Lins
da Silva. O ensaifsta sugere que se busque
uma multipolaridade sem protagonismos
artificiais. Antecipa o cendrio capaz de ilu-
minar, além de atores tradicionais, o papel do
Brasil e demais emergentes, principalmente
a China, vista hoje como nag¢ao indispensd-
vel. Esse realinhamento internacional em
novos termos facilitard maior articulagao
para o enfrentamento das consequéncias
ainda vivas e outras alteragdes traumadticas
na esfera global.

O texto de Marcio Pochmann detém-se
nos efeitos das inflexdes havidas nos ciclos
da expansido econémica em nosso pafs,
notadamente nos anos 1980, 1990 e 2008-
09. A questdo do trabalho € observada pelo
autor com a penetrante visdo de sempre,

tomadas como campos de andlise as grandes
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dreas metropolitanas do Brasil. Os impactos
causados e arecuperagao pos-crise balizam
uma reflexdo de grande utilidade para o en-
tendimento do desempenho nacional frente
aos desafios criados a partir de 2008.

Paul Singer, inconteste renovador no
debate sobre economia soliddria no pafs,
critica duramente o sistema financeiro por
sua recorrente insensibilidade em face da
problematicasocial. Sugere novos modelos
de financiamento, com a intermediacdo
mais centrada em bancos publicos e co-
munitarios.

Jd Roberto Teixeira da Costa oferece ao
leitor um oportuno balanco das conquistas
brasileiras nos ultimos vinte anos, desta-
cando a principal, que foi a de possuirmos
uma moeda consolidada e estarmos livres
da inflacdo endémica.

O panorama global € novamente abor-
dado por Simiao Davi Silber, que aponta
causas da crise e efeitos mais duradouros.
Ele prevé mudancas na regulacdo do mer-
cado financeiro, as quais ocorrerao de forma
gradual e lenta. As propostas em curso sao
avaliadas com grande pertinéncia e dominio
do tema.

Rosa Maria Fischer aborda pioneira-
mente o impacto da crise nas ac¢des de
sustentabilidade empresarial no Brasil e
traga as nossas perspectivas no campo do
empreendedorismo social. Foca e analisa,
comclarividénciae precisio, as mais recen-
tes pesquisas existentes sobre esse aspecto

da responsabilidade corporativa.

0S RISCOS ATUAIS

Mesmo perdendo o impeto nas grandes
poténcias, a crise global ainda perturba a
governanga norte-americana e europeia.
Mas é, hoje, apenas histéria em alguns
paises emergentes, onde seus impactos
foram muito menores. Das subeconomias,
pouco se sabe. Elas, como sempre, buscaram
inutilmente saidas, mas as suas dores nao
causam manchetes. Globalmente, cessaram
os lamentos mididticos, agora substituidos

porintenso foguetdrio saudando a superacio

das maiores dificuldades. O otimismo esta
novamente em pauta.

E nesse quadro de regozijo que mora o
perigo. Os niveis de liquidez nos mercados
constituem fatores para o surgimento de
novas bolhas. Hd riscos de distor¢des nos
precos dos ativos, em especial os iméveis.
No Brasil, o cAmbio e as commodities preo-
cupam. Esses sdo perigos mais visiveis,
dentre muitos que ameacamoreequilibrioda
economia mundial. Indicadores favoraveis
nos poés-crises podem ser ilusdrios. Nao
convém examind-los isoladamente como
sinais definitivos. A vigilancia precisa ser
constante, voltada para o cumprimento
das recomendagdes do G-20 quanto aos
“buracos negros” e descuidos no crédito,
que desencadearam a grande turbuléncia
em 2008-09. O mundo saiu do inferno
econdmico, mas ndo chegou ao céu.

Para os brasileiros, terminar o ano de
2009 com o desemprego em queda foi
uma conquista inegdvel, considerando a
magnitude assumida pelo desajuste mun-
dial. O éxito da politica econ6mica interna
lastreou-se na baixarelagdo divida publica/
PIB e crescentes reservas internacionais. E
consensual que chegaremos a uma taxa de
crescimentonacasados 5% em 2010, desde
que o governo assegure a responsabilidade
fiscal e exercamaior controle sobre as despe-
sas. Outro perigo, este de médio prazo € ndo
vinculado aos eventos externos, € o déficit
da nossa Previdéncia Social e a evolugao
demografica. Encerramos adécadacom 7%
da populacdo na faixa superior a 65 anos,
mas em 2030 esse percentual dobrara.

A inteligéncia académica, em todo o
mundo, vemtendo papelrelevante na andlise
do que aconteceu e no aconselhamento para
evitar possiveis recidivas. O economista
Paul Krugman, da Universidade de Prince-
ton, foi um dos poucos que alertaram para
os excessos que levaram a hecatombe. Ele
sublinha a boa performance do Brasil na
eclosio da crise tendo um perfil financeiro
bem mais s6lido que em abalos anteriores.
O nosso pais, como sabemos, mostrou baixa
divida de curto prazo, bancos saudaveis e
inflacdo controlada. Isso facilitou as poli-

ticas contraciclicas do governo na reducio
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de juros e abrandamento fiscal. Krugman,
semrodeios, disse que jamais testemunhara,
em sua vida profissional, um desempenho
tdo feliz. Mas advertiu para a armadilha da
apreciacao do real, com o mercado quase a
apostar que o Brasil vai se tornar uma gran-
de poténcia da noite para o dia. Nos EUA,
lembrou, parte da funesta bolha imobilidria
decorreu das fortes entradas de recursos
externos: “Em termos de taxa de cAmbio efe-
tiva, o Brasil vem sendo levado a um terreno
desconhecido” (MercoPress, 2009).

Quanto aos EUA, ele imaginou vidvel
um crescimento de 2% no PIB em 2010 e
uma taxa de desemprego ao redor de 10%
no final do ano. Reconheceu que o mundo
transpds a fase apocaliptica. Do ponto de
vista do trabalho, porém, os indices de
ocupagio podem piorar mais ainda, também
na Europa.

Um bom resumo das licées da crise
aos paises desenvolvidos foi apresentado
por Joseph Stiglitz, na Universidade de
Columbia, no final de 2009. Ele descreve
em cinco pontos a heranca de ensinamentos
deixada pela convulsdo financeira. Primei-
ramente, desestimula toda a esperanca em
qualquer autocorrecdo dos mercados, que
tém na cobic¢a um elemento de sua prépria
natureza. Registra que a maioria dos ban-
cos americanos fez apostas irresponsaveis,
dentro de uma légica perversa, segundo a
qual os lucros sdo seus e as perdas cabem
aos contribuintes. Mostra os principios
ortodoxos falhando clamorosamente, en-
quanto as politicas keynesianas provam-
se como alternativas vidveis e acertadas.
Afirma serem irrisérios os custos de uma
inflacdo moderada, em face daqueles exi-
gidos quando bolhas de ativos progridem
sem controle. E, finalmente, aponta o lado
perigoso da inovag¢do a qualquer custo,
como foi o caso da engenharia bancdria,
iludindo cidadaos que buscavam comprar
suas moradias (Stiglitz, 2009).

Stiglitz pondera que 2010 revelard se
as licoes desta crise foram mais bem assi-
miladas do que as expostas em situagoes
passadas. Os Estados Unidos e demais pai-
ses ricos precisam reformar urgentemente

os sistemas financeiros, sob pena de terem
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de repetir, com ainda maiores sacrificios,
o duro aprendizado que deixarem de levar
a pratica (Stiglitz, 2010).

A POLITICA E A ECONOMIA

O debate sobre as causas do desastre
econémico e medidas necessdrias para
conter a avalanche de perdas trouxe pre-
ciosas contribui¢cdes. Ao mesmo tempo,
entretanto, algumas opinides esdriixulas
foram emitidas. Entre estas a mais difun-
dida, por sua carga ideoldgica, foi a de que
o capitalismo chegara ao fim. Tao errada
quanto impactante, a conclusao enxergava
tombos de grandes arvores, ignorando que
a floresta, mesmo atingida, manteve-se
de pé, em perfeitas condi¢des de resistir
a tormenta.

As prontas acdes do Estado socorrendo
empresas afetadas e sistemas bancdrios
foram apressadamente vistas como sinais
de faléncia da livre iniciativa. O estatismo
ortodoxo exultou, respondendo a um erro
com outro erro. Incorreu no mesmo engano
do dogmatismo privatistaque, antes dacrise,
minimizava o papel da iniciativa publica.
Restou provado que o Estado, entre outros
papéis, tem o de garantir aordem econdémica
escolhida politicamente pela sociedade. No
caso em analise, toda sabedoria de seus
lideres consistird em cobrar e receber os
empréstimos de emergéncia, mantendo
como destinatdrios preferenciais de suas
provisdes os cidaddos mais necessitados.

E importante sublinhar que a crise
mundial ainda ndo esgotou o seu estoque
de mads noticias para as grandes economias,
outrora inatingiveis. O mundo mudou mais
no ultimo ano do que em toda uma década.
Nao vamos abordar extensamente outras
6bvias implicagdes politicas da grande tur-
buléncia. Lembremos, porém, o fendmeno
Barack Obama, inesperado protagonista de
uma bem-vinda revolugio pelo voto nos
EUA. Negro, carismdtico, sem ostensivas
ligacdes religiosas ou truques populistas,
chegou ao cargo mais importante do mun-

do manejando, sobretudo, um candente



discurso anticiclico, resumido no slogan
que remeteu ao poder transformador da
vontade coletiva e varreu o mundo inteiro
comum forte sopro de esperanga. A politica,
naquele momento dahistdria, transformava
magicamente a realidade em sonho.

Esse paradoxo surpreendeu alguns ana-
listas pouco habituados ao imponderdvel.
Mesmo campeando o desemprego, a produ-
¢do descendo aos infernos, os bancos e as
corporagdes falindo, a politica evidenciava
o seu poder sobre a economia. O povo
norte-americano, no auge da crise, chorava
de felicidade nas pragas repletas, festejan-
do a posse do seu impossivel governante.
Hoje, esgotado o primeiro ano de mandato,
a realidade vem mostrando novamente o
seu poder. Declinam os niveis de prestigio
do novo lider. Os sonhos perdem a batalha
contra os ndimeros. A vida real passou a
traduzir, em sentido inverso e negativo, as
trés palavras que antes pareciam magicas.
Fatores econ6micos voltam a eclipsar os
fatores politicos e parecem dizer: “Yes,
we can’.

No inicio da gestdo, premido por cir-
cunstancias internas, onovo lider americano
viveu a contradi¢do de ganhar o Prémio
Nobel daPaz,enquanto mantinha suas acdes

bélicas em outros paises. Tendo feito um

discurso ambientalistaem toda a campanha
presidencial, assumiu um papel bastante
criticado na Conferéncia Mundial do Clima,
defendendo um acordo vago sobre as emis-
s6es dos gases poluentes. E verdade que,
no apagar das luzes de 2009, obteve uma
vitéria marcante, aprovando no Congresso
a legislacdo que garante seguro-saide a 31
milhdes de compatriotas desprovidos de
coberturamédica. Em paralelo, desgasta-se
notoriamente ao buscar negociagdes com
um Ird em crescente processo de radica-
lizacdo e evidente crise politica interna. A
economia, porém, continua o seu desafio
maior. Ela € a ponte em direcdo a um lugar
definitivonahistéria, como Roosevelt, ou ao
asilo sem gldria das boas inteng¢des, como
Jimmy Carter.

O desafio de Obama, aqui referido no-
minalmente pelo simbolismo que encarna, €
o mesmo enfrentado por todas as liderancas
contemporaneas. Remover os destrocos da
furia e fortalecer os fundamentos econémi-
cos em seus respectivos paises € prioridade
central para elas na década nascente. Disso
poderd emergir um esperado ciclo de de-
senvolvimento que ndo traga em si o germe
da prépria desestruturagdo, e ndo repita, em
escala ainda mais perigosa, o assustador
abalo do final de 2008.
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