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Analista da Gdvea Investimentos
e professor do Instituto de
Economia da Universidade
Federal do Rio de Janeiro (UFR])

oseph Schumpeter é uma espécie de
Keynes das politicas microecondmicas.
Em especial, foi um dos primeiros econo-
mistas a enfatizar o papel da inovacao no
processo de desenvolvimento. Suas idéias sao
perseguidas até hoje, em especial pelos que
defendem um papel ativo do Estado na eco-
nomia, via politica industrial.
Apesar de muitos economistas brasileiros

'serem schumpeterianos, a idéia que o consa-

grou, a destruigdo criativa, que argumenta
que o deslocamento de empresas ineficientes

. por outras mais inovadoras e eficientes ¢ bom

para a economia, ¢ fregiientemente ignorada
no Brasil. Pela l6gica de Schumpeter, o desen-
volvimento avanga tanto nas fases de expan-
sao como de desaceleracao ciclica. Nessas,
em especial, as empgﬁsasmal administradas
sdo mais facilmente superadas pelas mais efi-
cientes, fortalecendo-se a economia para um

“fiovo salto na fase seguinte do ciclo. No Brasil,

porém, coma ilustrado pelas operacdes-hos-
pital do BNDES, é comum usar o dinheiro do
contribuinte para impedir a quebra de em-
presas mal administradas.

Semana passada, Schumpeter deve ter se
revirado no tiimulo, primeiro com a MP 443,
depois com o anunciado socorro do BNDES
as empresas que perderam com opgoes cam-
bais. AMP 443, que permitiu a CEF e ao BB
comprar empresas sem licitagéo, foi apresen-
tada como instrumento 4gil para comprar
bancos em dificuldade, assim aumentando a
liquidez do sistema.

E dificil entender a l6gica dessa MP. Com-
pra de banco néo resolve problema de liqui-

_ dez; se o objetivo era esse, melhor seria redu-

zir mais os compulsérios bancdrios. O parale-
lo com o capital injetado nos bancos euro-
peus e americanos pelos.governos desses pai-
ses nao procede. L4 se socorreram apenas 0s

- bancos que traziam risco sistémico, 0 que nao

é 0 caso dos bancos pequenos; s6 nos EUA,
uma diizia deles ja quebrou na atual crise.

Mesmo que isso nao seja verdade nas condi-
cdes atuais, o melhor é usar dinheiro ptblico
apenas para proteger os depositantes, como
no Programa de Estimulo a Reestruturacao e
ao Sistema Financeiro Nacional (Proer), e ndo
o banqueiro, que geriu mal o banco, como
ocorrera numa compra.

Nao h4, porém, qualquer indicacao de que
os bancos brasileiros, pequenos ou grandes,
estejam em risco. H4 bancos com problemas
de liquidez, mas isso ja vem sendo resolvido
pela liberagdo dos compulsérios € a compra
de carteiras. O que h4, sim, é que alguns ban-
cos pequenos, muito rentdveis quando o
mundo nadava em liquidez, véo ter de se con-
trair e perder lucratividade nesta nova fase.

Faz sentido que algumas dessas instituigoes
sejam vendidas para bancos maiores.

A MP 443 tem sido defendida por equi-
parar os bancos ptblicos aos privados na
flexibilidade para comprar esses bancos. E
uma aspiragdo compreensivel, mas um
banco piiblico ndo é igual a um privado, se-
ja porque ele se beneficia das garantias im-
plicitas do Tesouro para se financiar a custo
mais baixo, inclusive via depésitos judiciais
e maior volume de dep6sitos a vista, como
agora, seja porque ele deve a sociedade
maior transparéncia nas suas agoes. Os
controles sobre os bancos ptiblicos séo jus-
tificados: nao faz uma década que o contri-
buinte brasileiro gastou muitos bilhdes de
reais para capitalizar o BB e a CEF e impedir
que os dois quebrassem.

Tampouco é ficil entender porque usar
dinheiro ptiblico para socorrer empresas
que fizeram apostas erradas na taxa de
cambio. O BNDES informou que esse so-

. corro sera dado a taxas de mercado. Mas

entdo, por que ndo deixar que essas empre-

~'sas se financiem no mercado? Melhor é dei-

Xar que paguem os acionistas que permiti-
ram as apostas erradas, e ganhariam se des-
sem certo, e os bancos que as financiaram,

. do que socorré-las.com dinheiro piblice.

Nio h4 risco sistémico envolvido nessa
questao, e, em caso extremo, as empresas
podem alienar ativos ou se vender para ou-
tras mais eficientes, ainda que essa seja
uma necessidade improvavel.

Muito se tem criticado, com razao, o cassi-
no financeiro que tomou conta do mundo no
dltimo lustro. Menos atencdo tem sido dada,
porém, ao fato de que com o fim desse cassi-
no muitas coisas boas que este proporcionou
a0 Brasil, como os elevados precos das com-
modities e a fartura de financiamento, tam-
bém vao desaparecer. E preciso se preparar
para essa nova fase e deixar que a nossa eco-
nomia se renove, mesmo que isso exija o en-
colhimento de organizagdes que se mostra-
ram pouco capazes de se adaptar aos novos
tempos. O dinheiro priblico deveria ser reser-
vado para fortalecer as contas do Estado, que
sofrerdo com a queda da receita tributéria, e
financiar a rede de protegdo social, que serd
mais demandada.



