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EmJunhode 1944, o fim
daSegundaGuerraMun-
dial estavaàvistae aEu-

ropaemruínaseendividada.Com
oobjectivo de desenharumnovo
sistemamonetáriomundial, 730
delegados de 44países encontra-
ram-seemBrettonWoodsnosEs-
tadosUnidos.Apósduassemanas
de negociações nascia o Fundo
Monetário Internacional, o dólar
tornava-se amoedade referência
e milhões fluíam para a Europa
comoPlanoMarshall. Desde en-
tão, o hotel onde J. Maynard
KeyneseHarryDexterWhite(olí-
derdadelegaçãoAmericana) de-
bateramtornou-seumlocalsagra-
do paraperegrinações de econo-
mistasepolíticos.

Em Abril de 2011, Bretton
Woodsmaisumavezouviuplanos
pararefazeromundodos escom-
bros de umacrise global. O local
mantémadignidade e opulência
de outra era: vitrais a reflectir o
lumedasenormeslareirasevaran-
dasaobservarasmontanhasneva-
das de NewHampshire. Aqui se
juntarammentes informadas so-
breasituaçãoeconómicamundial.
Oelencoincluiuimportanteseco-
nomistas, historiadores, jornalis-
tasereguladores.Entreascabeças
de cartaz estavamosantigos con-
selheiros de Obama: Larry
Summers, e PaulVolcker; e o ex-
primeiroministrobritânico,Gor-
donBrown.Opromotordoencon-
tro foi o bilionáriohúngaroGeor-

ge Sorosque, no finaldeumacar-
reiraaespecularnosmercados,fi-
nancia agora especulações em
ciênciaeconómica,atravésdoseu
Institute for New Economic
Thinking.

O consenso entre os presentes
foioderecusarsoluçõesnacionais,
sejaexpresso no plano deBrown
de criar umcompromisso global
paraocrescimento,sejanaanteci-
paçãodeumsistemacambialatrês
moedas: oDólar, oEuroeoYuan.
Masdedesenhos institucionais à
escaladeumnovoFundoMonetá-
rio Internacional falou-se pouco.
Aatençãode todos estavasobre a
disputaorçamentalnoCongresso
Americano.Emquaseunanimida-
de,osmaisdeduzentoseconomis-
tas presentes rejeitamexigências
deequilíbrioorçamental.

UmEstadopodesemprepagar
assuasdívidas–foramaspalavras
de Soros.Adívidaatemeré apri-
vada, aque impõe falências e que
desfaz o tecidode obrigações que
formaumaeconomia.OsBancos
centrais domundo inteiro enten-
dem bem esta máxima. Desde
2008queosbancoscentraisdispo-
nibilizamliquidezajuronulopara
os bancos privados sanearem as
suascontaseevitaremnovosmo-
mentosde colapso.E comoapon-
touRichardKoo,osbancospriva-
dosusamesta liquidezparasubs-
tituir passivos de juro alto para
nulo.Aliquideznãovai impulsio-
narcréditoao investimentooufi-

nanciarasdívidasdeEstadoscomo
oportuguêsporqueosbancospro-
curamsegurançaoujurosexorbi-
tantementealtosparacompensar
a incerteza. Juros que o Estado
portuguêscomrazãosedeverecu-
sarapagar.UmEstadopodesem-
prepagarassuasdívidas,maspode
decidirnão o fazer. Se eu falhara
prestaçãodahipoteca, levam-me
acasa,passam-meumamulta,ese
continuar a incumprir é caso de
polícia.NãohápolíciaparaEsta-
dos, e o FMI comas suas exigên-
ciassóvisitaaconviteeanadaobri-
ga,encenaumconvenienteespec-
táculodecontriçãoparaosmerca-
dos e de coerçãoparaos cidadãos
dopaís.

A única escolha perante esta
“armadilhada liquidez” e a crise
económicaémaisdespesapública,
maisdéfice,maisdívidapública.A
maioriadoscongressistasdeBret-
tonWoods subscreviamestepro-
gramaparaosEUA.AsituaçãoEu-
ropeiaé talvezumpoucodiferen-
te,massóumpouco.Portugalacei-
tou transferiro seubanco central
daRuaFrancisco Ribeiro para a
Kaiserstrasse.Comestamudança
o Estado português perdeu um
poucodasuasoberaniaaoaltarda
independênciadoBancoCentral
Europeu,emancipadodosEstados
edassuasexigências.Portugalnão
pode emitir moeda (e inflação)
paracobrirasuadívida.Ospaíses
representadosemBrettonWoods
em1944aceitaramumarestrição

semelhante ao fixarem as suas
moedasemparidadecomoDólar.
Masumelementocrucialnessear-
ranjoeraotácitocompromissoda
benevolênciaamericanaexpresso
emacordoseajudas fiscais.Ditaa
lógicaeahistóriaqueoBancoCen-
tralEuropeunasceudeumseme-
lhantecompromissodesolidarie-
dadefiscal.

Bretton Woods foi escolhido
paraocongressode1944apedido
de John Maynard Keynes que,
apósoseuprimeiroataquecardía-
co, queria evitar o Verão deWa-
shington, DC. Keynes teria um
novoenfartenasescadasdoHotel
quando corriaparaumareunião.
Parao turistae paratextos como
este, contam-se estórias dos fan-
tasmasdeKeynes edasuaesposa
bailarinaemnoctívagospassosde
dança.Os economistas que entre
asmontanhas deBrettonWoods
recusaramestemêsofalsorigordo
equilíbrioorçamentalsabiamque
o fantasmadeKeynes estavacom
eles.
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“Não reduzam o défice”
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’’UmEstado pode
sempre pagar
as suas dívidas –
foramas palavras
de Soros.
Adívida a temer
é a privada, a que
impõe falências
e que desfaz
o tecido de
obrigações
que formauma
economia.
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