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Resumo:

Este artigo coloca em discussao o problema dos regimes cambiais e trata, em particular, da
questdo da dolariza?So da economia cubana. Apés um pequefio retrospecto histérico, discute
as caracteristicas e particularidades da dolarizagao cubana e seus impactos sobre o projeto so-
cialista cubano. Dado as caracteristicas dessa forma de organizado social e das intengoes ofi-
ciais sobre a necessidade de urna desdolarizagdo, o artigo apresenta 0s pontos principais
debatidos em torno da questao e tenta recolocar o tema sob o ponto de vista da construyo de
urna sociedade mais igualitaria.
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INTRODUCAO

A dolarizagao recente, parcial, mas crescente, da economia cubana é um
fendmeno complexo e efetivamente original. Eia se manifesta no territorio nacio-
nal através da circulagdo simultanea de trés moedas: o peso cubano (moeda
nacional que permanece inconversivel desde 1959), o délar norte-americano
(que se impo6s de fato sobre as outras divisas) e o peso conversivel (equivalente
interno do délar). Esta multiplicidade de moedas, associada a urna dupla taxa de
cambio (urna taxa oficial de 1 peso por délar e urna taxa semi-oficial de 26 pesos
por dolar), expressa a separacdo da economia em diferentes circuitos moneta-
rios, relativamente estanques, nos quais 0s niveis e estruturas de precos dos
bens e servigos similares podem ser diferenciados.

A dolarizagdo da economia cubana é a consequéncia direta da grave crise

gue eia passou, a partir de 1990, e do desaparecimento do bloco soviético. O
ponto mais baixo do PIB foi atingido em 1993-94, com urna queda de 34% em
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ponto mais baixo do PIB foi atingido em 1993-94, com urna queda de 34% em
relagao ao nivel atingido em 1989 (comparavel a crise de 1929). Apesar das
marcantes dificuldades econémicas da década de noventa, que tornaram inevi-
tavel a legalizagdo da moeda americana na ilha, obrigando as autoridades a
considerarem a dolarizagao como um componente de sua estratégia, até o mo-
mento o processo foi relativamente bem controlado. Gragas a ele, o poder publi-
co conseguiu atingir, pelo menos em parte, seu objetivo de conseguir aumentar
o ingresso de divisas e, assim, assegurar a recuperagao da economia nacional.
Esta retomada do crescimento permitiu restabelecer o valor do peso (fortemente
depreciado durante a depressao) e até mesmo -este aspecto é destacado por
ser suficientemente raro- estabilizar a moeda nacional contra o ddlar, entre 1996
e o final de 20011, a despeito da intensificagao do embargo norte-americano. Os
poderes publicos cubanos, constrangidos a aceitarem a dolarizagao, finalmente
a colocaram no centro de sua estratégia de recuperagao economica. Mas o0s
efeitos dessa reforma monetaria nao foram, evidentemente, todos positivos. As
ameagas que se colocam sobre a sociedade cubana sao tais que as autoridades
relembram constantemente seu desejo em acabar com a dolarizagao, desde que
ms condigoes permitam. A questao crucial é a de entender o que significam es-
sas condigoes.

Este artigo se propde, na primeira parte, a mostrar, através de urna perspec-
tiva histérica, em que a dolarizagao do periodo pré-revolucionéario se distingue
da'atual; na segunda parte, analisa os mecanismos da dolarizagao atual, acom-
panhada de urna avaliagao dos efeitos econdmicos e sociais; e, na terceira par-
te, urna apresentagao do debate em torno a dolarizagao cubana, em Cuba e no
exterior, e algumas opgodes, raras, mas certamente mais instigantes, para a des-
dolarizagao de Cuba.

A dolarizagao antes da revoiugao. A época da dominagao americana

A atual dolarizagao cubana nao tem a mesma natureza daquela que caracte-
erizou a sua historia no passado e por isso nao pode ser interpretada como um
mero retorno a situagao que prevalecia antes de 1959. A circulagao sem descon-
tinuidade do délar, entre 1898 e 1959, expressava de fado o papel que ele de-
sempenhava como moeda nacional, em urna economia totalmente submetida
aos Estados Unidos depois de 1914. Mais precisamente, ao seu capital financei-

1 No Inicio de novembre de 2001, o délar variou de 21 para 28 pesos e se estabilizou em
26 pesos.
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.ro (Morgan e Rockefeller)2. A primeira dolarizacdo acompanhou a ocupacéo
militar da ilha pelos Estados Unidos (1898-1902), que favoreceu a penetracao
dos capitais americanas e lhes assegurou urna posicdo hegemdnica em todos
0s setores-chave (sobretudo na producédo agucareira). A importancia dos Esta-
dos Unidos era tal que, em 1902, a republica cubana nasceu sem que a sua
constituicdo tivesse previsto urna moeda nacional3, mas um “tratado de recipro-
cidade” deu curso legal ao délar que preencheu, em larga medida, as funcbes de
moeda nacional no territorio cubano. Foi em 1914, entre duas intervencbes ar-
madas dos Estados Unidos (1906-12 e 1917), que o peso foi criado. Esta criag-
ao nao tinha como objetivo obter a autonomia do sistema monetario cubano (que
permaneceu dual) frente aos Estados Unidos, mas, sobretudo o de excluir as
moedas concorrentes ainda em circulacdo (espanholas e francesas) para repou-
sar toda a economia inteiramente sobre o délar. A lei de liquidacdo do sistema
bancario (1920) marcou a falencia dos bancos locais e completou a tomada do
controle das finangcas cubanas pelos Estados Unidos.

As conseqiiéncias da submissao (em especial a monetaria e financeira) de
Cuba se fizeram sentir durante a crise de 1929. A depresséao atingiu a sua eco-
nomia mais duramente do que no resto da América, pois a llha era extremamen-
te vulneravel as variacbes de receitas das exportacbes e 80% délas era
constituida de acucar, sendo que 75% destinadas aos Estados Unidos. Estes
proibiram Cuba de recorrer aos mecanismos de defesa utilizados pelos outros
governos latino-americanos. Cuba teve que conceder reducOGes nas tarifas
aduaneiras e manter urna taxa de cambio de um peso por ddélar, o que provocou
urna forte deflacdo, contraiu a massa monetaria e esmagou a economia do pais.
O PIB caiu 36% entre 1929 e 1932. O impacto social foi dramatico. Entretanto,
havia urna alternativa possivel. Eia passava pela conversdo dos doélares em
circulacdo em pesos, pela desvalorizacdo dos pesos e pela instauracdo de con-
troles cambiais, tudo isso apoiado em urna politica expansionista com protegéo a
producao nacional (substituicAo de importagbes). Mas ainda faltava que os Es-
tados Unidos aceitassem a constituicAo de um sistema monetario autéfiomo em
Cuba, o que nao foi o caso. Eles favoreceram seus proprios usineiros e limita-
ram as exportacOes cubanas (Jones-Costigan Sugar Act, 1934).

Em 1950, entretanto, foram os Estados Unidos que promoveram a entrada
em funcionamento do Banco Nacional de Cuba, mas em um contexto mundial e
nacional ja totalmente transformado. Para eles, interessava inserir Cuba fas

2 Herrera, 2002.

3 O Banco Nacional de Cuba era o nome de urna filial de um banco comercial norte-
americano.
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novas organizagoes financeiras intemacionais (onde a sua posigao era predomi-
nante) e controlar as atividades dos bancos cubanos, dinamizados pelo boom
agucareiro da segunda guerra mundial e da guerra da Coréia. O papel efetivo
deste organismo monetario nao era, entretanto, regular a expansao da massa
monetaria segundo as necessidades do desenvoivimento da economia nacional.
Mas de gerir as reservas em ouro e délares do pais, na medida em que se apro-
fundava a especializagdo agucareira, cada vez mais imbricada na economia
americana, que expandia a diversificagao de seus investimentos na estrutura de
propriedade do capital e contribuia para promover as despesas militares e de
consumo suntuario de Batista. A ilha estava integrada a zona do dolar.

A revolugao e o délar

A revolugao e a instauragao progressiva de urna economia socialista deveria
romper com este estado de coisas4. Foi sob a autoridade do comandante Ernes-
to Guevara, presidente do Banco Nacional de Cuba de novembro de 1959 a
fevereiro de 1961, que o préprio sistema foi bruscamente modificado e engajado
na transformagao das instituigoes monetarias e financeiras do pais. Pela primei-
ra vez na historia do pais, apds quatro séculos de colonialismo espanhol e seis
décadas de dominagao norte-americana, elas foram colocadas a servigo dos
interesses nacionais. Para evitar urna fuga maciga de capitais e amenizar a pe-
nuria de divisas que pesava sobre o balango de pagamentos, foi instaurado um
controle estrito das reservas e do cambio. Esse controle passava pelo financia-
.ment6 dos pagamentos em moedas estrangeiras, entradas e saidas de divisas,
compras e vendas de délares por nao residentes, licengas para importagao, etc.
A nacionalizagao dos bancos (400 estabelecimentos) foi decidida no dia 13 de
outubro de 1960, ao mesmo tempo em que foi realizada a dos principais setores
industridis, comerciais e de infra-estrutura.

As instituigoes financeiras especializadas foram integradas no seio das no-
vas estruturas do Estado socialista, principalmente ao Instituto Nacional de Re-
forma Agraria e ao Ministério de Comércio Exterior5. Em fevereiro de 1961, a
reestruturagdo do Banco Nacional de Cuba estava terminada. A partir dai, ele
acumulava as fungbes monetérias, bancéarias e de crédito e se tornou um ins-
trumento-chave na consolidagao da propriedade social dos meios de produgao,

4 Herrera, 2001.

5 Entre 1963 e 1964, se desenrola um debate tedrico sobre questées financeiras, espe-
cialmente o “sistema orcamentario de financiamento”. Ele opée Guevara (Ministro da
Industria), Alvarez Ron (Ministro das Financas) e Mandel de um lado, e Rodriguez
(INRA), Mora (Ministro do Comércio Exterior) e Bettelheim, de outro.
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na.instauragao da planificagdo centralizada e no comego da industrializagdo do
pais. O peso novo (assinado com o nome “Che”) expulsava a moeda americana.

O ddlar, contudo, nao desapareceu completamente durante a revolugao.
Urna das razles foi a existencia das diplotiendas (lojas em délares para diploma-
tas e nao residentes). Entretanto, seus circuitos mantiveram-se limitados a cer-
tos segmentos do setor informal e alimentados pelo envié clandestino de ddlares
pelos jmigrantes cubanos aos seus parentes. A posse de divisas permanece
proibida em Cuba até 1993.

A DOLARIZAQAO ATUAL E SEUS EFEITOS ECONOMICOS E SOCIAIS

Causas e mecanismos da dolarizagao

Em Cuba, a dolarizagdo atual apresenta particularidades que a distingue
tanto daquela dos paises latino-americanos, que a adotaram segundo a Otica
neoliberal para estabilizarem seus sistemas de cambio (Equador e Argentina)6,
como das reformas monetarias dos paises “em transigao”, levadas a cabo sob a
diregao de partidos comunistas (China e Vietna). Ao contrario dos paises latino-
americanos, a dolarizagao em Cuba visou favorecer o jngresso de divisas para
limitar o déficit fias contas externas, aumentar a capacidade de importagao e
para evitar urna depreciagao muito forte da moeda nacional. O objetivo foi o de
fornecer ao Estado os meios de continuar sua intervengao social, para garantir &
maioria da populagao condigoes de vida e de trabalho que amortecessem os
efeitos da crise. Contrariamente a China e ao Vietn4, o Estado cubano conser-
vou para si 0 impulso & acumulagao de capital - que escapa ao setor privado -
através de urna estrutura de propriedade dos meios de produgao amplamente
dominada pela forma publica. As reformas cubanas nao implicaram nem privati-
zagao nem liberalizagdo financeira como fias transigées asiaticas. A penetragao
de mecanismos de mercado é certamente inegavel em Cuba, mas ela permane-
ceu muito mais limitada do que no Vietna e, sobretudo, na China. Este aspecto é
muito importante, pois o nao desenvolvimento de um mercado financeiro mais
sofisticado permite, como veremos, encarar de maneira mais realista um pro-
cesso de reversao da dolarizagao.

A dolarizagao em Cuba é o resultado da profunda crise sofrida apos a desa-
parigho da URSS e do CAME - Conselho de Ajuda Mutua Econdmica. Seus
intercambios externos estavam estreitamente interligados em condigoes privile-

6 Morandi e alii.
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giadas e protegidos dos acasos do mercado mundial. O colapso das exportag-
0es e importagoes7 que se seguiu, ampliado pelo reforgo do embargo e pelas
restrigobes da divida externa, conduz a urna queda da produgao (menos 34%
entre 1990 e 1993), da produtividade, do investimento e do consumo, e ao au-
mento do déficit orgamentéario. Este ultimo, que foi ampliado pela deterioragao
das contas das empresas publicas, mas também pela decisao politica de manter
a massa salarial, o nivel de emprego e as despesas sociais, provocou um au-
mento da liquidez em circulagdo. O valor do peso cubano se enfraqueceu. Entre
1990 e 1994 a taxa semi-oficial de cambio passou de 7 a 95 pesos por délar,
com um pico de 150 pesos no final de 1994 (Figura 1). E neste contexto extre-
mamente degradado que o Estado iniciou urna serie de profundas reformas,

urna das quais chave, que foi a descriminalizagao da posse de divisas (agosto
de 1993).

Desconsiderando a desvalorizagao, o objetivo principal das reformas seria o
de permitir ao Estado recolher o méaximo de divisas para reduzir os desequili-
brios externos e assim estar em condigoes de: i) manter o modelo social cubano
(educagao e saude publicas, libreta de alimentagao, alojamento e transportes a
pregos reduzidos, etc.); ii) deslocar o centro de gravidade da economia nacional
da produgao agucareira, que apresentou receitas declinantes, para o turismo e
0s setores exportadores nao agucareiros8; ii) encaminhar para a auto-suficiencia
alimentar (através das substituigoes de importagoes) e energética (petroleo).
Para isso, seria necessario apelar para os investimentos diretos estrangeiros
(IDE), mas, apesar de nao negligenciaveis e diversificados9, os ingressos de
capitais sao insuficientes para cobrir as necessidades das importagoes jndispen-
saveis ao pais e o déficit em conta corrente.

O governo entao adotou urna serie de medidas institucionalizando a dolari-
zagao parcial da economia: i) autorizagao para o recebimento de divisas prove-
nientes do exterior (remesas); ii) descriminalizagao da posse de divisas e
aberturas de contas bancarias em divisas; iii) criagao de urna rede de lojas para

7 As exportagoes e as importagoes cairam 78,6% e 72,9%, respectivamente, entre 1990 e
1993. Entre as importagoes, os itens que mais sofreram foram as matérias primas, ma-
quinas, equipamentos de transporte e combustiveis. O governo esforgou-se a0 maximo
para preservar as importagoes de produtos alimentares.

8 Niquel, tabaco, frutos do mar, entre outros. As exportagoes de produtos médicos (vaci-
nas e equipamentos) sao prejudicadas pelo embargo.

9 Os IDE jngressaram na atividade turistica, na mineragao e na produgao de petréleo,
mas também na industria, na construgao civil e na agricultura.
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a venda de bens de consumo duravel e nao duravel exclusivamente em pesos
conversiveis ou em doélares (tiendas de recuperacion de divisas).

Essas medidas permitiram o ingresso de urna quantidade importante de do6-
lares e o uso legal daqueles que estavam entesourados estimulando a demanda
interna por bens e servidos. Isso, junto com a supressao do monopolio estatal do
comércio exterior, colocou em concorréncia as unidades produtivas locais com
os bens importados aos pregos internacionais, devendo favorecer urna gestao
mais racional das empresas publicas (perfeccionamiento empresarial).

Figura No.1. Evolugao do PIB e taxa de cambio de 1989 a 2001

oo

Fonte: Cuba. Oficina nacional de Estadisticas e Banco central de Cuba.

O turismo, o IDE e as remesas tornaram-se, assim, 0S novos motores da
economia cubana, mas também os principais vetores da dolarizagdo que cres-
ceu consideravelmente. Segundo as estimativas da CEPAL (1997) -mesmo que
elas tenham permanecido ocasionais-, o0 montante dos haveres em délares em
Cuba era de 650 milh6es, em fins de 1996. Em 1998, os rendimentos privados
em délares poderia ter ultrapassado um bilhao (Escaith, 1999).

A dolarizacéo foi, entdo, sentida pela economia cubana como algo ligado ao
desaparecimento de seus antigos mercados externos, mas, também, foi integra-
da pelo governol0 no centro de um conjunto de reformas. Estas admitiram o

a0 A Resolugao Economica do Partido Comunista de Cuba, de 1997, afirma que, "... sem
ignorar 0s seus inconvenientes, a dolarizagdo das relagoes jnter-empresas apresentou
efeitos liquidos positivos, pois nos conseguimos manter o funcionamento da economia e
a relangar seu crescimento, também conseguimos re-dinamizar as exportagoes e diminuir
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retorno provisorio de mecanismos de mercado, mas definiam que esses conti-
nuariam fortemente controlados. A dolarizagao é inseparavel da mutagao sofrida
nesses ultimos anos pelo sistema de planificagdo da economia, a partir dai, des-
centralizada e de natureza principalmente monetaria e financeira. A gestado ra-
cional e eficaz da liquidez exigia a introdugao de mecanismos apropriados e por
isso urna serie de profundas transformagées, introduzidas em 1997, acabou com
o0 sistema de banco Unico (separando as fungées de banco central, banco de
investimentos e de banco comercial) pela instauragao de urna rede descentrali-
zada de instituigbées financeiras especializadas dependentes do Banco Central
de Cuba. Entretanto, este permaneceu o 6rgao diretor no novo dispositivo, colo-

cado sob controle do Estado. Por outro lado, um novo regime fiscal também foi
instalado.

Frente a essas mudangas, a manutengao do sistema social cubano deve-se
em parte, a instauragao de um dispositivo de transferencias inter-setoriais utili-
zando as duas taxas de cambio em vigor: urna, seguramente, super avaliada (a
taxa oficial), a outra, sem duvida, sub-avaliada (a taxa semi-oficial). As antigas
subvengoes diretas do Estado para as empresas publicas foram reduzidas e
substituidas em grande parte por um sistema de equalizagado entre as empresas.
As empresas do setor chamado de “emergente” (joint-ventures, turismo, unida-
des dolarizadas...) sao beneficiadas prioritariamente pelos investimentos estatais
e por urna autonomia de gestao, em particular para a utilizagao das divisas que
elas dispbée. Em contrapartida, elas drenam para o Estado rendimento em déla-
res, seja transferindo os excedentes de seu balango de divisas para a Caja cen-
tral de divisas, seja recolhendo através de “entidades-ponte” os salarios em
ddélares de seus empregados, seja pela via fiscal. O setor de exportagédo histori-
camente dominante, o agucareiro, também contribui para bombear dolares, mas
nao dispde da mesma liberdade para a utilizagao deles. Seu dinamismo é con-
trolado pelo Estado de maneira a dominar da melhor forma a orientagao do
crescimento para 0s novos motores da economia. O dispositivo é concebido de
maneira a que as empresas estatais dos setores tradicionais (sistemas sociais,
alimentagao, infra-estrutura...) possam financiar a aquisigao de insumos (nacio-
nais ou importados) em délares, comprando ddélares com pesos cubanos nao
conversiveis, junto & Caja central de divisas, a taxa oficial de um por um, e ven-
der urna parte de sua produgdo em dolares. Assim, elas podem continuar a for-
necer para a populagdo cubana o grosso de sua produgao, seja gratuitamente
(educagao e saude, por exemplo), seja a pregos extremamente baixos (alimen-
tos, transportes, alojamientos, eletricidade, cultura, esportes, etc.). Portanto, a

0s custos, se bem que ainda seja Insuficiente para atender nossas necessidades. Esséa
dolarizagao nao é o estado normal da economia e nés sairemos déla desde seja econo6-
micamente factivel”.
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dolarizagado tem urna influéncia decisiva sobre a evolugao da planificagao cuba-
na, que nao foi abandonada, mas mudou a sua natureza e seus instrumentos.

Os efeitos da dolarizagao

Inegavelmente, a gestao da dolarizagdo realizada pelo governo cubano
permitiu a recuperagado da economia -mesmo sem ter ainda atingido o seu nivel
de 1989-, mas ela igualmente produziu urna série de efeitos considerados inde-
sejaveis1l A dolarizagdo cavou um fosso preocupante no seio da populagéo
entre aqueles que tém e aqueles que nao tém acesso a fontes de receitas em
délares, produzindo urna nova diferenciagao social, inaceitavel pelas autoridades
cubanas no longo prazo. Trabalhadores que desempenham fungoées indispensa-
veis para a sociedade (operarios, assalariados agricolas, professores, médicos,
pesquisadores) sao penalizados, sendo remunerados em pesos, em relagao as
pessoas que tém acesso aos dolares. As fontes de obtengao dos dolares sao
variadas: remesas, rendimentos obtidos com o turismo, premios e estimulos
materiais, rendimentos obtidos fias atividades por conta propria e operagées de
cambio no mercado de cambio criado para a populagao (como as CADECA ou
no setor informal)12 A estrutura igualitaria dos salarios e a existencia de um sis-
tema completo de servigos publicos constituem o sucesso (amplamente recon-
hecido no plano internacional) e um dos fundamentos do processo
revolucionario. Inevitavelmente, este é desestabilizado pelo fato de que o rendi-
mento de urna parte da populagdo possa nao repousar mais sobre o trabalho ou
sobre um direito social. Ao mesmo tempo, os incentivos ao trabalho e ao aumen-
to da produtividade do trabalho sao embaralhados pela dolarizagéo.

A politica de manutengédo dos empregos e dos salarios mesmo com a queda
da produgéo, elevou fortemente a quantidade de moeda em mé&os da populagao
cubana e a legalizagdo da posse de ddélares contribuiu para o aumento das re-
servas em moeda. A figura 2 mostra o crescimento da quantidade total de moe-
da e da participagao dos dolares nesse total.

Mesmo entre aqueles que tém acesso ao dolar (cerca de dois tergos da po-
pulagdo) existem as desigualdades que devem ser procuradas nos depdsitos
bancarios. Com efeito, estima-se que, em 1999, 12,0% das contas bancarias

11 Um efeito negativo jmediato da dolarizagao é a perda de receita de senhoriagem (esto-
que e fluxo) por parte do Estado cubano.

12 Segundo a CEPAL, os recebimentos de délares tém como fontes as remesas (64,6%),
as vendas privadas (19,0%), o mercado de cambio (19,8%), e somente 1,6% dos premios
e estimulos.
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concentravam 80,0% dos depdsitos, contra 15,0% e 70%, respectivamente, em
1994. O surgimento de urna nova camada social, muito mais rica, pois dispéem
de urna quantidade importante de dinheiro acumulado, em doélares, agucam as
contradigdes internas. O desenvolvimento dessas contradigbes poderia consoli-
dar as forcas anti-socialistas, hostis ao projeto social cubano. Aos niveis econé-
micos e politico, a dolarizacdo pode engendrar maior instabilidade no pais.
Neste contexto, urna das chaves do dispositivo introduzido pelo governo cubano
€ um bloqueio a acumulacgéo privada de capital.

Figura No.2. Quantidade de moeda em circulacao
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Fonte: Triaria, 2001.

Apesar do retorno dos mercados livres, principalmente de produtos agrico-
las, da permissao para a abertura de restaurantes (comedores) e do trabalho por
conta propria, nenhuma dessas atividade pode empregar legalmente o trabalho
assalariado. Com isso, o Estado restringe a acumulagdo privada de capital e
pode manter o controle da produgao através da planificagao centralizada.

O debate sobre a dolarizagao e alternativas para urna desdolarizagao.
Os termos do debate sobre a dolarizagao

Os paises capitalistas, particularmente os subdesenvolvidos e com politicas
de ajuste sob as regras do FMI, sofreram graves crises financeiras nos ultimos
anos. Essas crises sao provocadas, freqlientemente, pelas saidas de capitais ou
por ataques especulativos nos mercados financeiros internacionais, produzindo
enormes pressdes para a desvalorizagao de suas moedas. Tais desvalorizagoes
modificam os pregos relativos internos, aumentam a taxa de jnflagao e as taxas
de juros, portanto, também aumentam a divida. Esta aumenta igualmente a
fragilidade das condigdes de crescimento, produzindo mais desemprego e mais
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pobreza. Os fundamentos mesmos de urna politica econdmica soberana é que
sao postos em questao. Os economistas ortodoxos, e alguns heterodoxos, op-
oem-se sobre a escolha da “melhor politica cambial” no atual contexto de libera-
lizagao dos fluxos de capitais: taxas fixas ou flexiveis.

O regime de taxa fixa de cambio pode ser mais ou menos rigoroso. A forma
mais rigida é a utilizagao de urna “caixa de conversao”, o currency board, corno
a que foi implementada na Argentina. No Brasil, o Plano Reai utilizou um regime
mais flexivel, o sistema de bandas cambiais até janeiro de 1999. Em qualquer
dos casos, a exigencia principal € a manutengao de um elevado volume de re-
servas cambiais para fazer face aos ataques especulativos, quase inevitaveis
com a liberalizagao dos fluxos de capitais. A experiéncia recente desses paises
mostrou que esse regime de cambio acaba sendo invidvel a longo prazo, princi-
palmente quando o pais necessita manter taxas elevadas de juros como meio
para atrair capitais externos.

No outro extremo, um regime de taxa flexivel ou flutuante de cambio, sem a
sintervengao do Estado no mercado cambiai, eleva os riscos decorrentes das
desvalorizagdoes cambiais nos paises subdesenvolvidos. Esse regime pode gerar
urna grande instabilidade e a volatilidade das taxas de cambio, estimulando con-
tinuamente a especulagdo nesse mercado. Devido a condigao subordinada das
economias periféricas, esse regime de cambio costuma exigir continua inter-
vengo no mercado cambial, exaurindo as reservas internacionais, e taxas de
juros reais bastante elevadas, sem a qual ndo haveria o ingresso de capitais na
magnitude necessaria para saldar a conta de transagoes correntes.

Além da alternativa entre regimes de taxas fixas ou flutuantes de cambio,
com suas respectivas variantes, a dolarizagao foi urna das alternativas apresen-
tada como a solugao para a instabilidade cambial. Este € o caso da América
Latina, em particular entre aqueles que sao favoraveis a constituigao da ALCA -
Area de Livre Comércio das Américas-, tal como esta sendo proposta. A dolari-
zagao completa da economia permitiria a superagao dos constrangimentos devi-
dos a politica cambiai. Eia suprimiria o dilema da escolha do regime cambiai
com o0 abandono da moeda nacional, mas, ao mesmo tempo, 0 que permite a
soberania monetaria (portanto, nacional) do pais. Nao se trata, aqui, da defesa
de que a existéncia de urna moeda nacional permite urna larga margem de ma-
'nobra e que é facil superar as réstrigoes externas, mas que tais margens exis-
tem e, mesmo que sejam minimas, podem ser utilizadas no interesse do pais.
Da mesma forma, esta longe de ser seguro que a dolarizagao seja a panacéia
em matéria de estabilidade das economias dependentes da periferia do sistema
capitalista mundial. As experiéncias recentes na América Latina (Argentina,
Equador, Guatemala, El Salvador) mostram que a dolarizagao nao garante a
estabilidade dos pregos internos nem a do balango de pagamentos e muito me-
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nos um fluxo de jngresso de capitais monetéarios internacionais13. Ela assegura
ainda menos o crescimento sustentado dos setores produtivos da economia.

Basta olhar para a Argentina, o pais que estava mais avanzado nesta via: la
reina o caos.

O debate sobre a dolarizagao da economia cubana é intenso. Primeiro, ele
ocorre fora de Cuba, especialmente nos Estados Unidos, em especial nos Con-
gressos da Association for the Study of Cuban Economyi4. O espirito de seus
trabalhos foi divulgado desde 1990, com a palestra de Pazos (1990), ex-
presidente do Banco Nacional de Cuba, que tinha sido substituido pelo Coman-
dante Che Guevara. Esperando a queda inevitavel e rapida de Fidel Castro,
Pazos apresentava urna série de propostas para o periodo de transigao a respei-
to do sistema de presos e da reconversao do sistema produtivo, mas, também, a
restituigdo das propriedades nacionalizadas pela revolugao e a retomada das
relagoes com os Estados Unidos.

Moreno-Villalaz (1992), por seu lado, propunha o que ele chama de “um sis-
tema monetario 6timo” para Cuba. Para tanto, toma como exemplo o dispositivo
monetario praticado no Panamd, com a livre entrada e saida de mercadorias,
capitais e moedas. Segundo ele, todos os pregos, decorrentes do confronto en-
tre oferta e demanda, deveriam ser convertidos em délares e o sistema financei-
ro cubano aberto aos capitais estrangeiros. O sistema apresentado previa o
abandono da politica monetaria, somente o mercado deveria regular automati-
camente os fluxos de moeda em fungdo das necessidades internas pela “criagao
endégena de moeda”. O excesso de liquidez em pesos seria absorvido pelas
privatizagées e impostos - que seriam pagos com pesos. Todos 0s pesos rece-
bidos pelo Estado cubano seriam destruidos e o peso seria substituido pelo do-
lar. Todavia, devemos destacar que o Panama nao € o melhor para ser utilizado
como exemplo, como o faz Moreno-Villalaz. Nas dltimas décadas, o Panama
teve que se submeter a mais de 15 programas de estabilizagao do Fundo Mone-
tario Internacional. Este pais também nao é conhecido por ser um campedo no
que diz respeito & soberania nacional.

Outra proposta, com aparéncia menos “radical” do que a de urna dolarizagao
completa foi apresentada por Sanguinetty (1994). Mas ela também diz respeito

1B Também nao estamos defendendo que o ingresso de capitais estrangeiros seja a so-
lugao, alias, esse jngresso € muito mais um problema na medida em que agrava ainda
mais o déficit da conta de transagoes correntes.

M Entre suas atividades, somente o projeto “Transition in Cuba", da Universidade Interna-
cional da Florida, foi financiado pelo Departamento de Estado do Governo dos Estados
Unidos em cerca de meio milhdo de ddlares.
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as questoes monetarias na transigo de Cuba para o capitalismo. Eie propoe a
liberalizagao total da circulagao do doélar paralelamente a circulagao do peso
cubano e que o valor relativo das moedas seja determinado somente através do
jogo do mercado. O resultado esperado € urna concorréncia entre moedas. Os
agentes econdmicos poderiam, assim, escolher livremente em qual moeda de-
nominar seus contratos. As empresas seriam livres para pagarem os salarios de
seus empregados em pesos ou em doélares. A mobilidade dos trabalhadores
entre empresas faria coincidir as decisdes de uns e de outros. Os trabalhadores
que preferissem receber em ddlares procurariam as empresas que pagassem
nessa moeda e 0s que quisessem receber em pesos, as outras empresas. Para
0 capitai seria permitido urna liberdade total, em urna economia semelhante
aquela idealizada por Hayek, na qual a moeda é desestatizada. A idéia, provo-
cadora, é de refletir sobre um regime de cambio a ser adotado na espera de
urna (inevitavel) uniao monetaria entre os Estados Unidos e Cuba.

Mas as criticas dirigidas ao governo revolucionario nao sao o privilégio dos
exilados cubanos, elas provém, igualmente, de outros estrangeiros. Miranda
(1999) recomenda urna mudanga no curso das reformas no sentido de urna
maior liberalizagado. Urna das medidas propostas -e compartilhada, como vere-
mos, com cubanos (Carranza et alii, 1995)- é a autorizagao para a criagao de
pequefias e médias empresas privadas. Segundo o autor, os germes do capita-
lismo j& existem, em Cuba, pela existencia de desigualdades de oportunidades
para o desenvolvimento de negocios privados. Ele considera, ainda, que o pro-
gresso do setor privado poderia dinamizar a economia através da utilizagao dos
délares entesourados. No plano monetario, o caminho desejado é o da unificag-
ao das taxas de cambio, pois a sua dualidade prejudica o comércio exterior e o
conjunto da economia, e a fixagao de urna nova taxa de cambio, durante um
periodo transitorio, antes que o dolar, no seu “valor real de mercado”, finalmente
sirva como ancora ao peso. O objetivo fundamental, segundo urna interpretagéo
tipicamente neoclassica da moeda, € que a economia disponha de um sistema
monetario confidvel, tanto no interior quanto no exterior, e que eia convirja para
urna forma capitalista.

Sem discutir diretamente o processo de desdolarizagao, a economista cuba-
na Hidalgo (2002) centra sua analise sobre a escolha do regime de cambio a ser
adotado em Cuba na saida da dolarizagao. As distorgoes produzidas pela dolari-
zagao sao tais que exigem a passagem para um outro regime de cambio. Mas
urna desdolarizagao que suprimisse ao mesmo tempo o dblar e o peso conversi-
vel produziria ganhos e perdas cuja amplitude e distribuigdo seriam diferentes
segundo o regime e a taxa de cambio adotados. Urna desvalorizagdo inevitavel
da taxa oficial de cambio produziria ganhos para os setores emergentes e per-
das para os outros setores, devido a supressao das transferencias intersetoriais.
Mas, se Hidalgo, eia mesma, nao faz urna escolha de qual regime de cambio a
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$er adotado, 'eia sugere que o novo regime deveria, em qualquer das opgoes,
obter a “confianga” dos mercados internacionais.

Certos autores estrangeiros nao apresentam, todavia, essa prudéncia. Kil-
degaard e Orro Fernandez (1999), por exemplo, se colocam explicitamente a
favor de um regime de cambio fixo, o mais rigido, com urna caixa de conversao
e a ancoragem do peso ao ddlar, “a melhor opgao para Cuba em materia de
politica monetaria seria o currency board (p.33)". O regime de cambio visualiza-
do para o futuro de Cuba é, entao, exatamente aquele que era aplicado, no pas-
sado, pela Inglaterra em suas colonias.

As discussdes a respeito da desdolarizagao

Resta, entao, que o governo cubano e numerosos analistas, tanto em Cuba
como no exterior, estao de acordo sobre a necessidade de urna desdolarizagao.
Infelizmente, ainda nao ha um debate ampio e aberto sobre esta questao fun-
damental. Alguns partidarios da desdolarizagao sustentam que ainda nao é o
momento de efetuar esta reforma, pois é complexa e necessita como pré-
condigdo que o balango de pagamentos esteja equilibrado e a recuperagéo
completa da economia, ao nivel em que eia se encontrava antes da crise. A
situagao é tanto mais dificil quando os autores que defendem a desdolarizagao,
0 mais rapido possivel, parecém que nao entram em acordo sobre as medidas a
serem adotadas e nem mesmo sobre um quadro coerente que permita levar a
cabo este projeto. Por outro lado, esta claro que urna parte da populagao, aquela
qgue foi mais diretamente beneficiada pela dolarizagdo durante quase dez anos,
nao esta disposta a aceitar um processo de desdolarizagao da economia, o que
coloca, evidentemente, um problema politico delicado para a continuidade das
politicas desenvolvidas pelo governo.

Em Cuba, Carranza, Gutiérrez e Monreal (1995) estao entre os primeiros a
formularem urna proposta concreta de desdolarizagao. A dimensao monetaria da
reestruturagao global da economia que eles apresentam apoia-se sobre urna
dupla constatagao: o de um excesso de liquidez e o da concentragao dessa li-
quidez15. A proposta monetaria que eles apresentam para solucionar esses dois

desequilibrios é considerada, por eles, como condigao sine qua non para as
reformas mais ampias, em particular a autorizagao para a criagao de pequefias e

15 A rigor nao podemos utilizar o conceito de liquidez para o caso cubano. O excesso de
moeda nao é decorrenda de urna demanda monetaria no sentido keynesiano, pois esse
dinheiro esta acumulado porque nao pode consumido devido a insuficiencia de bens no
mercado, por um lado. Por outro, ele nao pode ser convertido em ativos rentaveis ou em
aplicagoes financeiras para a obtengao de juros.
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médias empresas com capitais privados cubanos16. O projeto propde a supress-
.ao0 simultanea do délar e do peso convérsivel, ao mesmo tempo em que reduz
as desigualdades. A posse de divisas permaneceria legal, mas todos os residen-
tes cubanos, da mesma forma que os residentes estrangeiros, assim como o0s
turistas, seriam obrigados a utilizar a moeda nacional dentro do territorio cubano.
A medida crucial que os autores propde consistiria em urna substituicAo dos
bilhetes em circulagdo e dos depdsitos em contas de poupanga por urna nova
moeda, cuja emissdo seria acompanhada por um confisco realizado segundo
urna escala regressiva. Taxa de um por um até um certo teto e, a partir dai,
guanto maior a quantidade possuida de liquidez, além desse teto, mais a taxa de
conversao seria desfavoravel.

Tal solugado se choca, segundo nosso ponto de vista, contra trés problemas
importantes. Primeiro, o dispositivo em seu conjunto comporta a incoeréncia de
querer conciliar o autoritarismo de urna medida de confisco com o liberalismo de
urna abertura para o setor privado a qual, podemos imaginar, produziria um efei-
to exatamente contrario. O impacto total poderia, entdo, ser o de acumular os
efeitos perversos das duas medidas propostas. Segundo, mesmo se 0s autores
fundamentam o confisco sobre um principio de justica, ele comportaria o risco -
além de suscitar a hostilidade politica dos mais afortunados- de urna perda de
econfiangca nas autoridades monetéarias. Tal cenario tornaria extremamente deli-
cadas suas decisOes posteriores e teriam os piores efeitos psicolégicos sobre os
agentes. Terceiro, a reforma monetaria proposta deveria ser realizada de sur-
presa para ser eficaz. Na auséncia da surpresa, se a reforma for anunciada com
antecedencia, parece que seria dificil de evitar urna vaga de conversao de pesos
em délares, ou seja, de comportamentos especulativos sobre a taxa de cambio.
Admitindo que se consiga, a reforma ainda permaneceria incompleta, pois eia
nao atingiria a liquidez possuida pelos agentes que estivesse fora dos estabele-
cimentos bancéarios. O fato é que essas propostas nao foram jmplementadas
pelo governo cubano, que preferiu escolher a opcédo de gerir os mercados dola-
rizados e de desenvolver o turismo e os IDE, a fim de aumentar suas receitas
em ddlares e de manter o controle estatal sobre a economia.

Joshua (2001) formula urna via alternativa de desdolarizacdo, considerada
como urna das tarefas mais importantes, no medio prazo, para a economia cu-
bana. Mas, ao contrario dos trés economistas cubanos, ele pensa que “restabe-
lecer a proibicdo da posse de divisas seria ineficaz, perigoso (para a retomada ja
obtida) e pouco desejavel (pois apresenta a imagem de um retrocesso)”. A ana:
lise de Joshua parte da constatacdo que “a fonte da dolarizacéo é a fraqueza do

15 Essa idéia de abrir um espago ao capital privado é desenvolvida em Carranza, Gutié-
rrez e Monreal, 1999.
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peso" e que esta “aparece como um excesso de liquidez”. Para ele, a prioridade
seria comegar pela corregdo dos desequilibrios que originaram o excesso de
liguidez (limitar os déficits publicos e a emissao monetaria) para continuar a es-
tabilizar o peso e consolidar, assim, a confianga da populagao no peso. As me-
didas prévias a desdolarizagao, visando a “enxugar urna parte da liquidez”,
poderiam ser a emissao de titulos de divida do Estado, a longo prazo e em pe-
sos, a taxas de juros suficientemente atrativas e de criar contas de poupanga,
com taxas de juros superiores aquelas dos depdsitos a vista. Os depdsitos ban-
carios em divisas, naturalmente, continuariam. Sobre esta base, a medida fun-
damental consistiria em “converter as lojas de recuperagao de divisas aceitando,
em um primeiro momento, o pagamento em pesos ou délares, em seguida, so-
mente em pesos, tudo na base da taxa de cambio do mercado”. O anuncio dos
pregos seria feito em pesos cubanos, pela conversao dos pregos a taxa de mer-
cado, e o ritmo de crescimento da economia permitiria a redugao progressiva
dos pregos, de inicio excessivamente elevados, para permitirem o acesso a toda
a populagao. Durante um periodo intermediario, urna politica de redistribuigdo de
renda dos setores dolarizados para os outros setores, através do aumento dos
salarios e prémios aos trabalhadores, jogaria um papel fundamental.

Esse raciocinio, todavia, deixa indeterminado: a amplitude das margens de
manobra a disposigao do governo em termos de endividamento, a justificativa de
urna supressao jmediata do peso conversivel (simultanea a do délar, segundo o
autor) e a avaliagao do risco de redugédo das remesas. N6és achamos, sobretudo,
gue eia necessita de algumas observagdées. Em primeiro lugar, € preciso com-
preender que o excesso de liquidez nao é a Unica causa da fraqueza do peso,
esta deve ser buscada na crise decorrente do colapso da URSS e fas deficien-
cias produzidas na estrutura produtiva cubana. O excesso de liquidez é o resul-
tado de urna politica econémica desejada pelo governo revolucionério - déficit
orgamentario e criagao monetaria- visando, apesar da crise, a manutengao dos
salarios e dos empregos para limitar as conseqléncias sociais negativas da
crise. Em seguida, a andlise proposta pelo autor concentra-se sobre as formas
de dolarizagao da liquidez mantidas pela populagao, que diz respeito, no essen-
cial, a esfera do consumo. A supressao das tiendas €&, entdo, prioritaria para ele.
Com isso, “0 que resta da dolarizagdo perderd progressivamente sua razao de
ser (...) e o financiamento das empresas, pelos bancos, podera ser feito cada
vez mais exclusivamente em pesos”. Ora, a dimensao do financiamento dos
setores produtivos pela dolarizagao joga um papel fundamental no exame de
qualquer reforma monetaria (conforme os subsidios Inter empresas). Enfim, as
transformagoes propostas por Joshua aplicam & economia cubana as catego-
rias, os constrangimentos e as instituigoes tipicas das economias capitalistas e
nao 0s mecanismos em vigor em economias socialistas, ou “mistas”. Nessas
Gltimas, as politicas monetarias, financeiras e bancarias obedecem a objetivos
diferentes daqueles do capitalismo. Tal é o caso, em particular, do papel atribui-
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do aos bancos e a sua politica de depdsitos e empréstimos a juros. No esquema

proposto, o objetivo nao é o de abolir a fungao de reserva de valor da moeda, ao
contrario, sua propriedade de ser capital-dinheiro nao desaparece, mas é reforjada.

E necessario que se elabore um outro projeto para a desdolarizagao da eco-
nomia cubana, um que atribuisse ao peso conversivel um papel-chave durante
um periodo transitorio, antes que seja possivel sua propria supressao. A moeda
escolhida para o mercado interno deveria ser o peso cubano. A manutengao do
peso conversivel corno meio de circuiamo interno em substituigao ao ddlar,
eventualmente desvalorizado em relagao ao peso cubano, permitiria, na medida
em que houvesse urna recuperagao economica, e evitando urna corrida ao délar,
modificaros mecanismos de subsidios entre empresas e de reforgar, progressi-
vamente, os mecanismos de planificagao em moeda nacional. Tal dispositivo
teria vérias vantagens, como o de ampliar o controle do Banco Central sobre o
mercado de cambio e sobre a entrada e saida de divisas, de aumentar o mon-
tante de dolares recuperados pelo Estado, de reduzir o mercado negro de divi-
sas, o desvio de mercadorias e de amenizar os riscos de crises financeiras
engendradas pela criagao de créditos em ddlares pelos bancos cubanos para as
empresas nacionais.

Por seu lado, Gonzalez Gutiérrez (1997) considera que “para fazer récuar a
dolarizagdo seria necessario colocar em agao urna série de agoées coordenadas.
Entre elas (...): a) restituir a moeda nacional o maior nimero de iungoes possi-
veis, compativeis com a coexistencia de urna regulagao econdémica realizada de
forma predominante através de divisas; b) transformar os esquemas de finan-
ciamento de carater particular em divisas, em mecanismos financeiros-bancarios
de tipo geral; c) transferir progressivamente a regulagdo economica em diregao
a moeda nacional (reforgo dos mecanismos de gestao financeira e planificagao
em moeda nacional); d) avangar gradualmente para a conversibilidade da moe-
da nacional”’. Se o caminho escolhido for o de um reforgo da moeda nacional,
sincronizada com a planificagdo, a questao da escolha do regime de cambio
perde a sua importancia, na medida em que o Banco Central seria encarregado
de fazer respeitar um controle estrito do cambio, fias relagées com o exterior, e
de introduzir no interior da economia um sistema de taxas fixas de cambio, po-
dendo ser multiplas segundo as necessidades dos diferentes setores a serem
desenvolvidos. Essa orientagao exigiria, naturalmente, um ampio processo de
discussao das reformas no seio mesmo da populagao.

CONCLUSAO

Em um discurso sobre a situagdo da crise internacional (02/11/2001), o Pre-
sidente Fidel Castro declarava que “a revolugao, forte pela autoridade moral que



294 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

lhe é propria, garante a todos os cidadaos: 1. que as CADECAs nao serao fe-
chadas; 2. que todos os depésitos, que eles sejam em pesos cubanos, em pe-
sos conversiveis ou em dolares, serao absolutamente respeitados; 3. que as
lojas que vendem em divisas e as quais todos tém acesso em maior ou menor
medida em fungao de seus rendimentos em urna moeda ou outra, nao serao
fechadas; 4. (...) que os pregos oficidis dos bens e servidos fornecidos a popu-
lado, sejam aqueles sob racionamento ou os demais, nao aumentarao nem um
centavo (...); 5. que o valor do peso sera absolutamente defendido”. A firmeza do
governo revolucionério foi, portanto, reafirmada. Mas a gama de possibilidades é
grande no interior do quadro fixado, indo desde a manutengao da dolarizagao
durante o periodo em que for julgado necessario, até o engajamento em urna
estratégia de desdolarizagao, tdo esperada e sempre anunciada como prioritaria.

Paradoxalmente, o fato de Cuba nao fazer parte do FMI, do Banco Mundial e
nem da OMC, portanto, que o pais nao tenha nem divida junto aos organismos
internacionais nem restrigoes de ajustamento estrutural dirigidas por eles, pode
abrir, em certa medida, margens de manobra para as autoridades cubanas, o
eque explica a realidade da recuperalo econémica. Se é claro que o embargo
imposto a Cuba -em violagado ao direito internacional e contra a opiniao de qua-
se a tojalidade da Assembléia Geral da Nagdes Unidas- feduz essas margens
de manobra, entretanto, elas existem, e parecem terem sido utilizadas de forma
inteligente para enfrentar a mais grave crise desde 1959. Pois, ao contrario dos
paises em desenvolvimento submetidos as politicas neoliberais, o governo cu-
bano pode, custasse o0 que custasse, manter a sua prioridade absoluta com as
despesas sociais (educagao, salde, pesquisa, etc.), seu sistema de alimentagao
universal a pregos maédicos (libreta) e as desigualdades sociais mais baixas pos-
siveis - ou seja, os deveres mesmos da revolugao desde as suas origens.

Conviria acrescentar ainda, para concluir sobre um ponto da atualidade, que
Cuba tolera atualmente urna quarta moeda em seu territorio, pois o euro foi efe-
tivamente autorizado a circular localmente, fias areas turisticas, desde junho de
2002. Frente as dificuldades do processo de desdolarizagao, a questao se colo-
ca sobre os beneficios eventuais de urna “euroizagao” da economia cubana que
mereceria um exame particular. Essa questao foi discutida recentemente por
Ritter e Rowe (2000). Segundo esses autores canadenses, a passagem da dola-
rizagao para a euroizagao traria mais inconvenientes do que vantagens para
'Cuba, e produziria mais problemas do que a dolarizagdo atual. Nessas condig-
des, a Unica solugao seria, segundo eles, de fazer tudo que for necessario para
reforgar o peso cubano como moeda nacional, o que passa pela supressao do
dualismo do sistema monetario e da taxa de cambio.
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