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" Acido para ev1tar crlses

LEONARDO FENO

Como evitar crises financeiras?
Economistas brasileiros e estrangei-
ros reunidos ontem no XI Férum Na-
cional, no BNDES, apontaram como
resposta a adogdo de regras para a re-
dugo de riscos no sistema financei-
ro internacional. Segundo a maioria,
no entanto, as normas devem ser
adotadas de forma gradual e ndo po-
dem ser aplicadas isoladamente, sob
risco de serem inoperantes.

Entre as propostas para reduzir a
instabilidade dos mercados estdo a tri-
butagdo dos fluxos de capitais, o limi-
te para a alavancagem a que os fundos
de investimento poderiam chegar e
mesmo a transparéncia da alavanca-
gem destes investimentos. Como ins-
tituir esse controle ainda € a maior du-
vida. Para o ex-presidente do Banco
Central (BC) Francisco Gros, € preci-
so cautela na adogdo de medidas.

Limites ao capital — Gros as-
sumiu a “posi¢do do mercado” nos
debates, para defender a tese de que
seria improvével o sucesso de me-
canismos de controle instituidos
isoladamente em paises em desen-
volvimento. “O mercado hoje € a
iniciativa privada e o capital sabe se
defender muito bem. Estabelecer li-
mites é possivel, mas respeitando a
realidade. Sendo eles correm para
outro lugar”, indicou.

“A légica tradicional de que os
investidores dividiriam os riscos por
varios mercados ndo se confirmou”,
prosseguiu Gros. “E preciso que ha-
ja consenso mundial, inclusive do
proprio mercado, para que as regras
tenham resultado”.

Para o economista do Banco
Mundial Uri Dadush, diretor do
Grupo de Perspectivas do Desenvol-
vimento do Banco Mundial, € o ex-
»,_cesso do endividamento do governo
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0 maior problema a ser comomado

no Brasil. A redugdo do déficit pi-.
blico e o controle rigido da inflagao.

foram apontados como itens funda-

mentais para o crescimento. “No
Brasil, o crescimento maior ocorreu
quando havia hiperinflagdo, mas is-.
so ndo € essencialmente necessario..

Com queda dos juros e déficit con- -

trolado, € possivel haver desenvolvi-
mento”, defendeu Jan Kregel, pro-

fessor da Universidade de Bolonha. -
As evidéncias de uma crise, po-:

rém, nio sao exatamente de facil

identificado, Francisco Gros lem-’
brou que as causas das tltimas crises.
foram diversas. “No México, o pro--
blema foi o endividamento.extemno..
Na Asia, foi a alavancagem, na Ris- .

sia, 0 colapso das instituigdes, € no
Brasil, o desequilibrio fiscal excessi-

vo", disse. “As causas sdo mdltiplas .

e ndo ha corno fugir do risco”, disse.

Mudanga gradual - Para efe-
tuar mudan¢as na arquitetura finan- -
ceira internacional, sao necessdrias .
medidas graduais, complementou o
ex-presidente do BC. “Modificar:
estruturas j4 existentes ¢ dificil. O

mundo teria que acabar para que a
adogdo de regras completamente di-

ferentes fosse possivel, como ocor-
reu no periodo de Breton Woods (a-
cordo que resultou no atual sistema -

financeiro internacional, em 73)”,
encerrou Gros.

Um dos mais entusiasmados com -
a recuperagdo da economia brasilei- *
ra era o economista Barry Eichen--
green, da Universidade de Berkeley, .
na Califérnia. “Os paises devem lu-"
tar contra a inflagdo de forma trans- .

parente, como fez o Brasil”, opinou.

Participaram ainda do painel o -
cientista politico Luciano Martins, -
o economista Roberto Teixeira da - -
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Costa e 0 ex-presidente do BC Pau- -

lo Lyra. ‘



