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A sistemdtica sobreacumula¢fio do capital financeiro,

1. a persisténcia e intensidade das crises monetarias, a inflagdo
permanentemente existente com ritmos diferenciados con-

Importéncia forme a mercadoria, o mercado e o Pafs, a agudizagdo das

e enquadra- tensOes entre os paises em resultado do assincronismo dos
mento da movimentos ciclicos, as préprias contradiges do sistema
problemitica monetério internacional, que nio foram, nem podiam ter
monetaria sido, superadas pelas sucessivas reformas mas antes foram

complexizadas pelo entrelacamento com novas contradigies,
e os desequilibrios das balan¢as de pagamentos, manifes-
tando-se estrutural ou conjunturalmente, sio factores que
transferem o centro de gravidade da instabilidade econd-
mica do sistema capitalista para a esfera da moeda,

Este deslocamento parcial do centro da politica econé-
mica, que tem razdes objectivas mas que também reflecte
a preocupacio de tentar «encerrar» a contradicio funda-
mental do capitalismo na esfera de um tipo de relacBes
sociais que a ndo reflectem directamente, é também bas-
tante notério na relevincia que tem sido atribuida A cons-
trugdo de um «sistema monetario europeu», ao palmilhar
dos caminhos conducentes a4 criacfio de uma moeda euro-
peia, que se pretende, pelo menos em alguns circulos, cada
vez mais exclusiva. B certo que a dependéncia do sistema
monetirio europeu de mais de 500 000 milhdes de «ddlares
vagabundos», cuja qualidade de moeda universal é sobeja-
mente repudiada mas que continua a funcionar como tal,
a frigil posicio de cada pafs europeu isolado no seio do
Fundo Monetirio Internacional, os impactes negativos sobre
algumas economias europeias provocados pelas perturbacdes
internacionais do sistema monetédrio, as manifestacdes mone-~
tarias das contradi¢gGes interimperialistas europeias de que é
expressdo a flutuagfio generalizada das moedas, sio razdes
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2.

Breve
caracterizacao
do sistema
monetario
europeu

da necessidade de uma politica de reforma do sistema mo-
netario europeu. ¥ certo que a unificacio de mercados
exige alteragdes adequadas da moeda como instrumento
de uma relagfio social entre produtores independentes ma-
nifestada na esfera da circula¢io. Mas também é certo que
existem miltiplas razdes objectivas para uma maior atencgio
dos organismos do Mercado Comum sobre questdes diversas
— agricultura, estrutura, localizacio e propriedade da indis-
tria; condicbes de vida das populagdes; revolugio cientifica
e inovagdo tecnoldgica, etc. —, e elas ndo levam, em alguns
casos, a4 sua existéncia e, noutros casos, as decisbes assu-
midas ndo apresentam o mesmo foro publicitario.

O facto de a moeda ser «sobredeterminada politica-
mente», exigir inevitavelmente a actwaciio gestiondria e po-
litica de um poder politico, o que ndo acontece com muitos
outros sectores econémicos, refor¢a a explicagio da impor-
tincia que tem sido atribufda 3 «moeda curopeia»: a sua
implementacio é a implementagio de um poder politico
supranacional.

Por estas razdes, porque o sistema monetirio europeu
em evolugdo reflecte as relagdes sociais de produgdio capi-
talistas europeias e a sua inser¢@o nas internacionais, porgue
«o0 valor duma moeda nio é independente da situacgfio eco-
némica de cada pais (do Aviso do Comité Econdémico e
Social sobre «Uma Posigio Comunitdria face A Desordem
Monetaria Internacional Actuals), serd impossivel disso-
ciar a temdtica desta intervencdo do conjunto das matérias
que serdo objecto de andlise neste Semindrio. Sé a siste-
matizagio de todas as conclusdes parciais que forem sendo
assumidas permitirdo tirar ilagdes mais seguras sobre os
impactes eventuais do sistema monetirio europeu no sistema
monetirio no nosso pafs e deste sobre a situagio econdémico-
-social global e sobre o rumo da Revolugfio Portuguesa.
A problemética desta interven¢fio é indissocidvel da proble-
mética geral da adesio 4 CEE — embora também seja inte-
ressante analisar os impactes do sistema monetirio europen
sobre o portugués fora da situacfo de adesdo, mas, reconhe-
cendo que o sistema monetdrio ndo € o mero reflexo da
situacio econdmica global, procuraremos tecer algumas
breves consideraces parcelares sobre a moeda e o crédito.

Nio é possivel falar do sistema monetario europeu como
um estadio final, assim como seria utépico e perigoso admitir
que dentro de dois ou trés anos o sistema monetirio europeu
serd este ou aquele conforme as declaragdes assumidas pelos
seus dirigentes ou o que consta de diversas resolucdes.
Assim proceder seria atribuir uma linearidade ao processo,
seria sobrevalorizar o politico e subvalorizar a dindmica das
leis objectivas da sociedade capitalista, seria por de lado a
experiéncia histérica.



Com efeito, as decisbes monetério-financeiras e as pra-
ticas na CEE, desde algumas breves referéncias no Tra-
tado de Roma as decisdes de 12 de Margo deste ano condu-
centes A entrada imediata em vigor do novo «Sistema Mone-
tario Europeur, articulado no «Ecu», nio correspondem a
uma linha permanentemente ascendente de integracdio mone-
tiria. Sio momentos de um caminho bastante sinuoso em
que o memorando apresentado em 1969 (Plano Barre), 0
plano Werber apresentado em 1971 e, eventualmente, a
decisio recentemente tomada constituem momentos impor-
tantes de avango, mas em que o falhanco da tentativa de
fixagio de uma margem de flutuagdo reciproca de 1,29 no
inicio de 1971, construgiio da «serpente» e O seu sucessivo
abandono pelo Reino Unido, Itilia e Franca, a incapaci-
dade de os Bstados resolverem durante um grande periodo
as perturbacdes dos seus sistemas monetérios, a ndo aplica-
¢io do actual sistema monetirio europeu a partir de 1 de
Janeiro deste ano, como se defendia na resolugio de 5 de
Dezembro, o afastamento da Gri-Bretanha em relagiio ao
processo actualmente em curso, as prdprias diferencas
entre o actualmente preconizado e o proposto pelo Plano
Werber, a um ano da data que aquele anunciava como meta,
sio factos histéricos elucidativos quanto aos recuos € mu-
dancas de rumo que se tém verificado. Em 1975, a Direcgéio-
-Geral para os Assuntos Econémicos ¢ Financeiros reconhe-
cia oficialmente que «a Europa ndo estd mais avancada
na via da UEM que em 1969. De facto, se houve movimento
foi de recuo», e a Comissio Bcondémica e Social voltou
em fins de 1977 a reafirmar: «Os objectivos intermédios que
tinham sido fixados nio puderam ser atingidos e a passagem
a uma verdadeira segunda fase nio pode ter lugar.»

Por outro lado, assumindo uma situagio de compromisso
entre interesses capitalistas divergentes, o sistema monetario
europeu segue de perto modelos cuja experiéncia histérica
¢ de bancarrota:

® O modelo de criagio e funcionamento do Ecu é muito
semelhante ao dos Direitos de Saque Especiais cria-
dos pelo FMI;

® Defendem que «o Fundo Europeu de Cooperacic
Monetéria deveria ter um papel semelhante ao do
FMI a nivel comunitdrio».

Pertinentes tém sido os esforgos politicos para o aniqui-
lamento do valor da moeda, reduzindo este a um circulo
vicioso de paridades, a um sistema de escrituragles e a uma
crescente dependéncia do sistema de crédito, caminhando
para uma crescente desmaterializagdo do sistema monetério,
mas tal nio tem conseguido, nem conseguird, aniquilar o
funcionamento da lei do valor, aniquilar a moeda como
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relacio social inerente ao sistemna capitalista e que tem que
assumir um conjunto articulado de fungdes, ndo anula as
relagdes contraditérias e recfprocas entre a moeda e o cré-
dito, E impossivel uma moeda preencher cabalmente as
fungdes de unidade de conta ou de meio de pagamento sem
preencher o conjunto das fun¢des que a caracterizam como
efectiva moeda. As disposicSes regulamentares néo substi-
tuem a generalizada aceitacio da moeda como reserva de
valor. A eventual estabilidade da nova moeda nio pode
encobrir a peri6dica instabilidade das moedas nacionais que
Ihe servem de base. E certo que iniciativas como a criacio
de um importante fundo para assisténcia monetdria a curto
prazo cerca de seis vezes superior ac potencial especula-
tivo das multinacionais e cerca de duas vezes ¢ meia a capa-
cidade internacional de movimentacio instantinea do capi-
tal-dinheiro pode constituir, no quadro da defesa do livre
movimento internacional de capitais, um elemento de dissua-
sfio da especulacdio cambial, € certo que uma relativa esta-
bilidade cambial pode contribuir para o reforgo do comér-
cio internacional e para a reducfio das incertezas desincen-
tivadoras do investimento privado, mas nada disto elimina
as causas fundamentais das perturbagdes monetirias — exac-
tamente radicadas na propriedade privada dos meios de pro-
ducdo e na crescente centralizacio e concentragiio da sua
propriedade: continuardo a existir tensdes. A exacerbaciio
do sistema de crédito e a recolocagic da moeda nacional
no centro nevrilgico de aplicagio das san¢es monetirias,
assim como a continuac¢io da contradiciio entre a natureza
privada do capital e da moeda bancéria e a necessidade da
sua «socializagio» nacional e europeia com as correspon-
dentes tensfes interimperialistas, constituem algumas vias
futuras de evolucio que sio desde ji antevisiveis.

O sistema monetiric europeu é, pois, um processo que
se insere na dindmica do sistema imperialista. Embora a
eventual criagio de uma zona monetiria europeia possa
constituir no plano formal um contrapoder em relagciio aos
EUA, também & verdade que a maijor estabilidade que af
possa ser consegtida contribuird para uma maior seguranca
dos grandes possuidores de capital-dinheiro, a comecar pelo
capital financeiro, € a expressfio da capacidade que a Repii-
blica Federal Alem3 ¢ os Estados Unidos tiveram de impedir
que o deutche mark se transformasse integralmente na
moeda hegeménica europeia. A criagiio de uma moedsa
supranacional europeia é uma forma de resolver, ou atenuar,
friccdes entre multinacionais e politicas desencadeadas pelos
Estados. A este propésito parece-nos muito elucidativo o
aviso escrito por Delaunay ja em 1971, que passamos & trans-
crever:

«A agudizagdo das contradigBes econémicas e politicas
resultante deste duplo movimento simultineo de socializa¢fo



internacional do capital monopolista ¢ de intervencio estatal
faz com que as polfticas econdmicas dos diversos Bstados
sejam cada vez mais incoerentes entre si, sem, dessa forma,
satisfazer as necessidades da reproducio internacional do
capital monopolista, acabando por deixar a cada grupo
possibilidades de acgfio contrarias aos seus interesses colec-
tivos gerais,

«Essas necessidades podem ser resumidas nas seguintes
exigéncias: maior mobilidade dos capitais, isto &, elimina-
¢8o dos controlos de cdmbios, dos investimentos e interna-
cionalizaco dos mercados financeiros; elaboracio de me-
canismos bancarios particulares susceptiveis de garantir,
como no quadro nacional, o crédito consentido pelas asso-
ciacdes internacionais de sistemas bancérios ¢ de assegurar
0s capitais liquidos especulativos em investimentos; orga-
nizagio de financiamentos publicos transnacionais para pro-
ducBes especificas: armamentos, energia atémica, veiculos
de voo espacial; financiamento publico transnacional em
certos dominios de investigacdo.»

O sistema monetario europeu nic é uma ruptura com
© actual sistema monetdrio capitalista, mas a sua continui-
dade, como é muito claramente expresso nas intervengdes
dos ministros dos paises europeus no Fundo Monetirio In-
ternacional ou no Banco Mundial, embora se possam vis-
lumbrar entoagdes diferentes conforme o interlocutor: en-
quanto o ministro da Fazenda da RFA afirmava em Julho
do ano passado que «ao preparar o sistema temos em conta
os interesses dos paises com quem mantemos rela¢des comer-
ciais», 0 seu homélogo do Reino Unido afirmava em Outu-
bro do mesmo ano que «é importante que a procura de uma
maior estabilidade e uma cooperagfio mais estreita a nivel
regional se processe juntamente com o fortalecimento das
principais institui¢des de cooperacio econémica mundial: o
FMI e o Banco Mundial».

Contudo, ser4 importante salientar que mesmo dentro
deste quadro global é possivel detectar claramente que as
recentes decisdes no quadro europeu reflectem um deslo-
camento da hegemonia entre estratos da burguesia mono-
polista ou entre comportamentos possiveis de uma mesma
burguesia, tendencialmente diferente numa situacfio de crise
e estagnacio e de estagnagio e recuperacio ciclica. A grande
defesa da «estabilidade monetarian, o estabelecimento de
«margens de flutuacfo», a criagio do «fundo» a que j4
fizemos alusdo e a declaracio de «adopgiio de politicas
conducentes a uma maior estabilidade nacional e mundial»
sio a expressdo politica da derrota dos cdmbios flutuantes,
das teses monetaristas, «combinagfio particular de pressio
ou de repressiio sociais e de politicas monetirias liberais»
(S. de Brunhoff na Introdugio a Edicdo Portuguesa de
Oferta de Moeda), & expressio mais reaccionéria no leque

9



3.

Consequéncias
certas

da integracao
monetaria
europeia

4.

Diferencas
e semelhancas
do nosso pais

10

de politicas monetdrias alternativas. E uma derrota que tem
efectivamente um significado politico na medida em que
exprime, em primeiro lugar, a luta de massas nos paises
europeus contra a deterioragio das suas condiges de vida
e porque reflecte, em segundo lugar, desavencas entre estra-
tos das classes dominantes.

O facto de a construgdo do sistema monetirio europeu
ser um processo ainda bastante longe dos ensejos de cria-
¢io de uma moeda vnica circulando nacional e supranacio-
nalmente, com direitos de exclusivo, como pretendem al-
guns, ndo nos devem impedir de desde ji tragar a]gumas
consequéncias inevitaveis da integragio monetaria europeia,
a saber:

® Maior coordenagdo entre as politicas monetérias,
orcamentais e fiscais dos diversos paises aderentes
ao sistema;

¢ Maior coordena¢iio, embora possivelmente num me-
nor grau que as anteriores na fase inicial, entre as
politicas econémicas globais dos diversos pafses ade-
rentes,

e Alienacio de uma parte da soberania nacicnal na
resolucio tempordria das contradi¢des monetarias,
em troco de uma partilha de poderes desequilibrada
nos érgios de decisdo supranacional;

e Refor¢co de um poder politico supranacional actuante
¢ interveniente nos negécios quotidianos de cada pais.
Sobreposicio dos interesses «comunitdrios» aos inte-
resses nacionais.

Além destes aspectos ha que dar aplicagdo integral as
decisbes repetidamente afirmadas de livre movimento de
capitais.

E de bom tom os relatérios oficiais da CEE salientarem
outras condigbes para a unifio econdmica e monetaria, tais
como «largas camadas da populagio partilharem o senti-
mento de pertencerem a Unifio» ou «a propriedade do capi-
tal das empresas largamente distribuida no conjunto do
territério da Unifio», mas tais aspectos estfio condenados
3 faléncia — a unifio monetaria ndo elimina a luta de clas-
ses nem as contradicBes imperialistas e o desenvolvimento
desigual — e ndo sio fundamentais.

Falar em eventual inser¢do de Portugal no sistema mo-
netério europeu — que segundo a decisio de 5 de Dezem-
bro de 1978 da CEE (ponto 5.2) nio exigiria a prévia inte-
gracio no Mercado Comum — ¢é, pois, falar da integragdo
do sistema monetirio portugués num sistema monetério
supranacional em mudanca incerta, embora tendente para



centralizacio e unificagdio, que embora confinado geogra-
ficamente a Buropa reflecte os interesses fundamentais do
grande capital internacional, corresponde As necessidades
vitais do imperialismo, expressas com tonalidades diferen-
ciadas conforme a fase ciclica.

Escusado serd salientar que a verificar-se essa insercio
passariamos a usufruir de uma importincia na tomada de
decisdes de politica monetiria e financeira de segunda
order, passariamos a uma situacio de dependéncia em
relacio A evolugio econdmica ¢ monetiria das metrépoles
imperialistas europeias. Ndo se trata apenas, ao afirmar-
mos isto, de uma consideraco politica, mas antes da tomada
de consciéncia do peso efectivo do sistema monetdrio por-
tugués no contexto europeu. Bastari considerar a impor-
tancia do nosso PNB no contexto europeu, assim como a
importincia do nosso comércio internacional, para verifi-
carmos o peso da moeda portuguesa no cabaz de moedas
definidoras do Ecu ¢ na tomada de muitas ouiras decisSes;
bastard atendermos ao peso das reservas internacionais na
base monetaria em Portugal ser muito inferior ao dos paises
do Mercado Comum (com excepcio da Ttalia), ao facto
de os activos sobre o exterior no dltimo ano para que
existemn dados de comparagio (1977) serem negativos, ape-
nas em similitude com a situa¢do do Reino Unido, bastar4
atendermos 3 tendéncia de avmento de cotagio de todas as
moedas europeias (com excepgdo da do Reino Unido) em
relagfio ao délar quando o escudo tem exactamente evolu-
¢do inversa, bastard atendermos ao papel hegeménico que
tem o deuich mark no contexto europeu & a maior impor-
tincia de outras moedas nacionais europeias ein relagiio
A portuguesa para termos clara consciéncia que nio serd
a situa¢fio monetaria portuguesa aquela que estara sobre-
tudo na base da definicio das politicas monetérias supra-
nacionais ou das direccdes fundamentais de coordenagfio.

Aliis, nio deixa de ser curioso verificar gue para alguns
dos pardmetros a situacdo portuguesa apenas apresenta
algumas similitudes com a italiana e a do Reino Unido,
isto €, com um pais que teve que merecer da CEE condi-
ches especiais de funcionamento articulado e cuja expe-
riéncia levou frequentemente ao abandono dos acordos
monetarios europeus ¢ com outro que ndo aderin ac novo
sistema monetario por o considerar desfavoravel para a
sua politica interna.

Estas diferencas entre alguns parametros monetarios do
nosso pais com os verificados nos principais paises do Mer-
cado Comum leva igualmente 4 consideracio da existéncia
de algumas contradicBes entre o alargamento do Mercado
Comum e a adop¢iio do sistema monetério unificado, pelo
que serd impossivel um estudo pormenorizado de um even-
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tual futuro, mesmo considerando como imutavel —o que
€ um absurdo! — a situagdo portuguesa.

Portanto, ao abordar a problemética dos eventuais im-
pactes do sistemma monetirio europeu sobre a realidade
portuguesa h4 que ter em atenc¢io ndo s o cardcter pro-
cessual do sistema monetario europeu, a que fizemos refe-
réncia, como as contradigSes entre aguele sistema moneté-
rio ¢ o alargamento da CEE, com eventuais impactes sobre
a sua prépria estrutura, assim como as possiveis excepgles
que poderiam vir a ser admissiveis quanto a alguns paré-
metros de funcionamento do sistema, além da dinadmica eco-
némico-social portuguesa. Recorde-se a proposito das wex-
cepgdes» a situagdo particular da Itdlia quanto as margens
de flutuacio da sua moeda em relagdo as restantes moedas
do sistema (6 9% em vez de 2,259%) e as «Medidas destina-
das a fortalecer as economias dos paises membros menos
présperos do Sistema Monetdrio Euorpeu» tendentes a ga-
rantir maior amplitude de actuacfo as multinacionais, ao
capital financeiro, através de uma dependéncia crediticia
meticulosamente definida dos paises onde se verificarem
algumas condigBes gravosas ou perigosas para o funciona-
mento daquelas empresas.

Mas nem tudo s3o incertezas. Algumas comparacdes
enire a realidade portuguesa e a realidade dos restantes
paises do Mercado Comum, sobretudo aqueles que orien-
tario predominantemente os destinos da politica econémica
a adoptar (embora reconhecendo a nfo existéncia de uma
completa concordancia entre os interesses dos paises domi-
nantes, muitas vezes também contraditérios entre si e a
politica global da CEE) sdo bastante eloquentes:

e Existem situacbes na evolugfio ciclica da economia
portuguesa nos ultimos trinta anos que apontam para uma
maior sincronizacdio entre as crises portuguesas e as dos
EUA que entre aquelas e as verificadas nos pafses europeus.
Entre estes a sincronizagdo é mais perfeita com a economia
do Reino Unido, bastante influenciada pela evolugfio ciclica
dos EUA, do que com a francesa ou da RFA. Este assin-
cronismo do movimento ciclico portugués ¢ do movimento
ciclico das metropoles imperialistas europeias reflectem-se
nos anos de desencadeamento das crises, no seu cardcter
periddico ou intermédio, na evolugdo ciclica da Formagio
Bruta do Capital Fixo e nos ritmos de crescimento ou decres-
cimento. Nio caberd aqui fazer a comprovacio estatistica
desta realidade, mas ela é possivel e os exemplos abundam.
A maior sincronizacdo mundial da crise de 1974-1975 n&o
¢ ainda prova bastante de modificagio dos pardmetros ante-
riores, nio devendo, em relaciio Aquela, serem esquecidas
as diferencas que se verificaram quanto 3 agudeza da queda
da produgfio industrial.

* Os aumentos de pregos no consumidor, fndice par-



celar da inflagdo, no nosso pais sio superiores aos verifi-
cados no conjunto do Mercado Comum, e nos ltimos anos
verificou-se um agravamento das diferencas, Para o periodo
de 1970-1975 Portugal tem um indice médio anual 1,2 vezes
superior, mas em 1976 o nosso aumento foi 1,6 vezes supe-
rior e em 1977 2,44 vezes. E certo que esta comparacgiio
com o conjunto do Mercado Comum simula situagdes de
similitude com a evolugdo dos precos em Itilia ou no
Reino Unido, mas esse facto s6 confirma a nossa situacio
particular e a maior distdncia destes indices entre Portugal
e a RFA ou a Franga.

® Enquanto a nossa diferenca entre exportacdes e im-
portacdes de bens ¢ servicos ¢ cronicamente deficitaria, o
mesmo ndo acontece com a dos restantes paises europeus,
mesmo com aqueles que mais frequentemente apresentam
défices, como o Reino Unido, a Itiliza ou a Holanda. Além
disso, enquanto para 1976, tomado como exemplo, as
importagdes de bens e servicos era em Portugal 1,8 vezes
as exportagdes, aquelas eram 1,06, 1,05 e 1,04 para a Franca,
a Jtdlia e o Reino Unido, respectivamente. Também as
elasticidades das importacdes sio diferentes entre o nosso
pafs e os restantes. Se analisissemos a situagio da Balanga
de Pagamentos também a conclusio teria de ser de uma
nossa situagio especifica, bastando recordar que grande
parte das politicas monetdrias de equilibrio da Balanca de
Pagamentos que tém ocupado os ciclos governamentais
europeus tém sido de combate ao superactivo, caso muito
frequente na RFA, enquanto a situagdo portuguesa exige
politicas inversas.

® A reduzida importincia da bolsa de valores no sis-
tema de crédito global da nossa economia e a grande im-
portincia que assume em outros paises, o maior pesg do
crédito do Banco Central ao Estado na base monetéria
— apenas equipardvel A situacio do Reino Unido e da
Itdlia, mais uma vez — reflectindo as situacdes do défice
da OGE e a importincia do Estado na emissio monetiria
e na estrutura global do crédito, a natureza negativa dos
activos sobre o exterior — apenas com similitude nos anos
recentes com o Reino Unido — e a reduzida importincia
actual do mercado portugués para os movimentos interna-
cionais de capitais sdo aspectos mais estritamente mone-
tdrios em que as diferenc¢as entre a realidade portuguesa
e a de muitos dos paises do Mercado Comum é notéria.

® Nio significa isto que nfio existam outras diferencas
de menor importincia, n3o significa isto que ndo haja
diversos indices revelando similitudes de posicGes entre a
situacio monetaria portuguesa e europeia (exemplo: razio
dos Depésitos & Ordem em relagio aos Depésitos a Prazo,
peso do crédito da Banca Comercial ao sector privado em
relagio 4 base monetiria, racio da taxa de desconto e da
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variacio anual de precos no consumidor, etc.), ndo signi-
fica isto a existéncia actual de homogeneidade no seio do
Mercado Comum eventual e exclusivamente rompivel pela
integragdo portuguesa. Os dados anteriores significam ape-
nas a certa existéncia de divergéncia entre as politicas
monetéirias (a0 nivel dos objectivos finais, dos objectivos
operacionais e dos instrumentos) que em dado momento
interessar4 aos paises dominantes no Mercado Comum e
a que interessard para a resolucdo das distorcbes na eco-
nomia portuguesa, mesmo segundo os cinones capitalistas.

Se pensarmos na hipétese da eventual integragdio por-
tuguesa num «Sistema Monetéric Europeur feito 4 seme-
lhanca do que foi tipificado na reuniio de 12 de Margo
deste ano temos imediatamente de admitir que a politica
monetéria portuguesa teria que sofrer algumas alteracdes.

A actual politica de desvalorizacdc da moeda, que ten-
dera a continuar na actual situagdo politica — os objectivos
econémicos politicamente definidos persistem e persisti-
rio —, é relativamente insustentivel no quadro do sistema
monetario europeu: insustentdvel por ir contra os prin-
cipios preconizados e por afectar alguns interesses parti-
culares das metrépoles imperialistas europeias,

A actual politica de tentativa de «resolugio» da crise
pela aceleragfio da agudizagio da crise sob a capa da prio-
ridade do equilibrio externo e da resolugdo das chamadas
atensdes inflacionistass tenderia a modificar-se em alguns
parimetros ou mesmo a alterar-se pelo menos em perfodos
em que as nossas dificuldades ciclicas coincidissem com
idénticas dificuldades nos outros paises curopeus.

Os instrumentos preferencialmente utilizados na poli-
tica monetaria nacional, as variacbes nas taxas de desconto,
as politicas cambiais, o papel da bolsa de titulos, assim
como a politica anti-inflacionista no seu conjunto, poderdo
também sofrer alteracGes. Basta pensarmos que a actuagido
das autoridades monetarias, a intervengio do Banco Central
sobre a sistema bancario, a estrutura das institnigdes mone-
tarias e financeiras, os mercados monetdrio e financeiro,
a estrutura do Orcamento Geral do Estado, as fontes de
criacAo de liquidez, o grau de utilizacdo do open market
e dos outros instrumentos, etc., sdo bastante diferentes entre
o0 nosso pais e muitos outros paises do Mercado Comum.
Sio factores a acrescentar as diferencas anteriormente
apresentadas, embora ndo possamos concluir da tentativa
de total uniformizagio destes parimetros. E o préprio
Mercado Comum a reconhecer «que 0s instrumentos em-
pregues para modificar directa ou indirectamente a liquidez
da economia sio muitas vezes bastante diferentes dum pafs
para o outro, pois dependem das estruturas econémicas ¢
financeiras e do enquadramento institucional», embora tam-
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bém reconheca que é necessirio ir caminhande para uma
maior convergéncia entre as politicas econémicas de todos
0s pafses.

Simultaneamente aumentaria a imporiincia dos orga-
nismos supranacionais europeus na definicio das politicas
monetdrias internas. As modificacdes atris referidas seriam
uma das suas expressdes, E claro que isto ¢ dizer por outras
palavras que aumenta a interferéncia dos governos dos
principais pafses europeus sobre a nossa politica interna.
H# uma alienacio de uma parte da soberania nacional.

Mas hé que sermos realistas na apreciacio das modi-
ficagBes que a integracdo no sistema monetirio europeu
acarretaria sobre, por exemplo, a actual politica monetiria
e sobre o conjunto da economia. Existem algumas diferen-
¢as entre a polftica econémica preconizada pelo FMI — que
corresponde em grande medida 3 politica recentemente
derrotada com a adopgio dos cAmbios estaveis nos paises
do Mercado Comum — e a preconizada pelos acordos euro-
peus, ¢ nio podemos deixar de reconhecer que esta apre-
sentz algumas vantagens como ressalta claramente de alguns
dos pontos atrés referidos. Podemos dizer que aquilo que
apresenta de mais negativo j4 estd também imposto pelo
FMI, nomeadamente a «liberalizacdo internacionaly ¢ a
alienacio da soberania nacional

O que hé que ter presente & que a supericridade da CEE
em relacio ac FMI, se podemos falar de forma tio cate-
goérica dada a inter-relagiio entre eles, é muito parcial, é
muito limitada (exemplo, poderia levar ao fim da politica
de desvalorizacio, que tem sido desastrosa para as classes
trabalhadoras do nosso pafs, mas nfo criaria alternativas
vdlidas para a solugio do equilibrio externo: antes condu-
ziria & «substituicBo de exportagbes» que & substituicio de
importactes, antes conduziria i abertura do mercado por-
tugués aos produtos e capitais das metrépoles imperialistas,
que criaria condi¢Ses A ampliacio do mercado interno).
A relativa superioridade da CEE apenas pode ser medida
no quadro da politica nacional de recuperacfio capitalista
apenas pode ser entendida como uma mais eficaz capacidade
de desvio de contradigGes. £ uma alternativa limitada por-
que se insere no quadro da intransigente defesa do sistema
capitalista, na continuagio de uma situaciio portuguesa de
dependéncia em relagio as metrdpoles imperialistas.

QO sistema monetario europeu ndo é compativel com a
Revolugao Portuguesa. Aquele existe para refinar as for-
mas de dominioc do capital internacional, para manter o
capitalismo, enquanto «a organizacio econdmico-social da
Republica Portuguesa assenta no desenvolvimento das re-
lagbes de producfio socialistasy (Constituigio, artigo 80.%),
¢ a politica monetiria e financeira é uma das vias da sua
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prossecugio, como também consta da Constituicio: «O sts-
tema financeiro serd estruturado por lei, de forma a garan-
tir a captagiio e a seguranca das poupangas, bem como a
aplicagiio de meios financeiros necessirios i expansio das
forcas produtivas, com vista & progressiva ¢ efectiva socia-
lizag&o da economia» (artigo 105.°).

Enquanto todos os aspectos da Constituicio apontain
para o reforco da soberania nacional, para a intervengio
dos trabalhadores na vida econémica, para as «correccdes
das desigualdades na distribuigio da riqueza e do rendi-
mento», a criacio do sistema monetirio europen € mais
uma pedra numa cbra de sinal contrario. «Dada a ligaciio
estreita que une moeda e poder politico, a existéncia de
urna moeda comum aos paises capitalistas da Europa s6
pode ter como fim aumentar a infiuéncia ¢ a pressio dos
grupos monopolistas sobre a economia e 0s trabalhadores
dos paises abrangidos, alicercando-a numa superstrutura
estatal, diferente da dos Estados existentes, embora coor-
denada com eles. A criagio ¢ o uso de uma moeda euro-
peia elevaria a um nivel superior, quantitativo e qualita-
tivo, a contradigio entre o capital e o trabalho.» (Delaunay,
art. cit.)

Procurando manter a andlise no estrito campo moneté-
ric — o que nio & facil devido 4 interconexfo entre todes
0s aspectos econdmico-sociais, como ressalta por exemplo
da relagiio entre o desenvolvimento da actuacio das mul-
tinacionais no nosso pafs, na hipbtese de integracfo, e 08
movimentos internacionais de capitais, o papel da Bolsa,
a proépria nacionalizagdo do sector bancdrio —, poderemos
dizer que a eventual adesio ao sistema monetdrio europeu
entraria em choque com a Revolugde Portuguesa em qua-
tro aspectos fundamentais:

I) Conduziria a adopgio de uma politica monetario-fi-
nanceira com grande relevincia no quadro global das poli-
ticas econdmicas e incapaz de pér fim as causas das crises e
da inflagio, incapaz de resolver efectiva e definitivamente
os grandes problemas nacionais. A politica monetirio-finan-
ceira nio se orientaria por claros principios de resolugio
das contradicdes econdmicas, processar-se-ia pragmatica-
mente ao servico do capital.

Este é um facto claramente deduzivel do quadro capi-
talista em que se insere a politica monetéria do Mercado
Comum e da sua consequente incapacidade de resolver
aquilo que resulta da prépria existéncia desse quadro, mas
também facilmente observével pela historia recente da pré-
tica politica dos paises europens em todos os campos da
vida nacional.

IT) Conduziria 3 continuagfo do recurso sistemético ao
crédito externo como unica forma de cobrir os défices da
economia nacional, que tenderfo a aumentar, segundo



cremos, pelas razoes jo apontadas, com a eventual adesio
de Portugal ao Mercado Comum.

O recurso ao crédito externo nio € uma politica de
equilibrio da balan¢a de pagamentos, mas uma politica de
adiamento do pagamento aos credores, a que corresponde,
inevitavelmente, fortes tendéncias de subordinagfo politica
ao exterior.

As formas de ajuda preconizadas na resolugiio de cria-
cio do actual sistema monetdrio, a liberalizacio do comér-
cio internacional e dos movimentos de capitais, a actual
situacdo objectiva da nossa balanga de pagamentos, apon-
tam para esta previsdo, apenas atenuada por uma outra
hipétese de efeitos tempordrios e nio menos negativos:
aumento do capital estrangeiro, utilizagio do mercado
monetirio e do crédito portugués pelo capital financeiro
internacional, pelo capital especulativo.

IITy Conduziria ao relancamento da bolsa de tftulos,
local privilegiado de movimento do capital-dinheiro e da
criagio de capital ficticio, elemento de pressio contra quais-
guer modificacbes progressistas do sistema monetirio e de
crédito.

1V) Constituiria uma permanente ameaca A manuten-
¢ao da nacionalizagdio do sector bancario.

E certo que existem outros pafses do Mercado Comum
em que importantes bancos sio nacionalizados. Podemos
mesmo dizer que a existéncia de um mercado nacional e
de uma moeda nacional-charneira entre a moeda bancéaria
e a moeda internacional, a estreita relacio entre os dois
tipos de moeda com circulagio interna e a utilizagio do
sistema bancdrio na prossecuciio da politica monetaria sio
factores objectivos tendencialmente conducentes 4 naciona-
lizacio de alguns bancos, mesmo em sistema capitalista,
mas a situacio portuguesa & diferente: € o sector, ¢ nio
apenas este ou aquele banco, que é nacionalizado, é a
ruptura do capital financeiro.

A ameaga & manuten¢io da nacionalizacio do sector
bancirio € uma séria ameaca as conquistas da Revolugio, é
uma profunda ameaca A reconversio, reestruturagcio e
racionalizagio do sector bancério, é pdr em causa a sua
inserc#io, institucional e pratica, numa politica nacional de
recuperagdo econdémica, de integragfio da banca no planea-
mento.

Gostariamos de ndo nos alongarmos mais. Estamos cer-
tos de que sobre este tema muito mais haveria a dizer, mas
pensamos que alguns dos aspectos fundamentais foram esbo-
cados. Estamos certos de que as conclusdes deste Seminério
permitirdo tragar um quadro mais fidedigno dos problemas
e das solugdes.

CARIOS PIMENTA
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