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Crise da trégua nas bolsas, mas nao na economia

Para analistas, atividade econémica mundial levara anos para se recuperar e capitalismo ganhara nova feigao

Luciana Rodrigues

# Bolsas mundiais em alta h&
praticamente nove semanas se-
guidas. Délar no Brasil no me-
nor patamar desde outubra. A
primeira vista, esses indicado-
res dao a impressao de que a
crise internacional esta perto
do fim. E, segundo analistas, no
que diz respeito ao mercado
financeiro, o pior de lato ja
passou. Porém, a economia real
— produgao industrial, empre-
go, comércio — ainda demorara
meses, e talvez anos, para se
recuperar. E, passada a crise, o
capitalismo tal como conhece-
mos nac serd mais o mesmo,
alertam os economistas.

O recente otimismo do mer-
cado reflete resultados néo tao
ruins apresentados por bancos
dos EUA e alguns sinais de que a
producéo industrial na Chinae o
consumo dos americanos en-
salam uma retomada. Porém,
para a economia mundial voltar
aos trilhos, serd preciso antes
que o setor financeiro esteja
completamente saneado. E, ain-
da, que haja um forte ajuste nas
contas externas de grandes pai-
ses, sobretudo EUA e China: os
americanos terao que gastar me-
nos, e os chineses, consumir
mais do que produzem.

— Até marco, havia uma sen-
sacao no mercado de que o fim
do mundo estava praximo. De
repente, ¢ otimismo voltou ra-
pide demais. O panico sumiu.
Mas a recessao da economia
dlobal ainda persiste — afirma
Mariam Dayoub, estrategista-
chefe da Arsenal Investimentos.

Segundo Mariam, depois de
meses em que as operacées de
crédito nos EUA ficaram con-
geladas, as negociaches inter-
bancérias comecam a voltar a
normalidade. Isso aparece nas
taxas deste mercado: em ou-

ENTREVISTA

lan Bremmer

O mundo pés-crise também
terd mais equilibrio entre con-
sumo e producéo das diferentes
poténcias econdmicas, afirmam
analistas. De um lado, paises que
consomem e importam demais
viram seu déficit nas contas ex-
ternas saltar. Na outra ponta,
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Os bancos ainda amargam enormes prejuizos

I Perdas estimadas pelo FMI
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tubro, os bancos chegaram a
cobrar, ao emprestar dinheiro a
outros bancos, 4,64 pontos per-
centuais a mais de juros do que
os pagos pelo Tesouro ameri-
cano; sextadeira passada, essa
diferenca caiu para 0,77, nivel
similar ao de antes da crise.

Aescassez de crédito, iniciada
nos EUA, paralisou a economia
mundial no fim do ano passado.
E, quando a crise for superada, o
mundo naoe contard mais com a
abundancia de financiamentos
que marcou a década de 90 e o
inicio dos anos 2000.

— Haverd menos securiti-
zagio (quando empréstimos
sao transformados em titulos e
renegociados). Os bancos de

investimento perderao espaco,
eomercadoserd mais regulado
— prevé o economista Antonio
Licha, professor da UFRI.

Capitalismo serd menos

dependente de setor financeivo

Ele lembra que em 2008 foram
negociados US$ 600 trilhdes em
derivativos de crédito no mundo
— mais de dez vezes o valor do
PIB global, de US$ 55 trilhdes.
Pelos proximos 15 a 20 anos,
enquanto a memoéria da crise
permanecer forte, essa relacao
deveré cair, diz Licha. Afinal, a
bolha de crédito esteve na ori-
gem da quebradeira nomercado
financeiro. Licha acrescenta que
0s Nimeros nao tao ruins dos

dltimos balancos de bancos
americanos — um dos motivos
para a recente alta nas bolsas —
representam apenas um alivio:
as instituicoes financeiras ainda
tém ativas probleméticos, cujo
tamanho néo é conhecido. Por
isso, alerta Licha, as bolsas con-
tinuarao voléteis, e investir em
acOes deve ser uma opgao sé
para quem tem apetite a risco.
— A euloria recente dos mer-
cados é muito mais uma rea-
locacao de portfélios, nao tem
nenhum fundamento — afirma
Ricarde Carneiro, professor da
Unicamp. — O desequilibrio pa-
trimonial dos bancas e o elevado
endividamento das familias
americanas ainda vai persistir

por muito tempo. A digestao da
crise nao se darad em semestres,
mas em anos.

Para Carneiro, depois da atual
crise, o capitalismo se tornard
menos dependente do setor fi-
nanceiro. Isso terd dois bene-
ficios: interromper o aumento da
concentracao de renda e pro-
piciar inovagoes tecnolGgicas.

— No dltimo ciclo de cres-
cimente mundial grande parte
doganho de renda veio de ativos
financeiros, ampliando a desi-
gualdade. E a especulacao va-
loriza a riqueza ja existente, re-
negociada em mercados secun-
darios, havendo menos preocu-
pacao com o investimento pro-
dutiva, que gera inovacao.

Além de EUA, Reino Unido e
Espanha sao exemplos de paises
gastadores — nao por acaso,
sofreram duramente com o es-
touro da bolha de crédito. Jun-
tos, os déficits externos dessas
economias somam US$ 872,7 bi-
Ihoes. E quase o mesmo que os
superavits somados dos gran-
des poupadores, China, Alema-
nha e Japao. E reduzir esses
desequilibrios envolve mudar a
estrutura das economias e tam-
bém o hébito das familias, re-
duzinde o impeto consumista
dos americanos e convencendo
os chineses a pouparem menos.

— A fase aguda da crise,
com empresas e bancos que-
brando, vai passar. Mas o ajus-
te sera muito mais longoe do
que em crises anteriores. E
preciso uma mudanca estru-
tural muito forte na economia
global — diz Castelar. m
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‘Capitalismo de Estado traz ineficiéncia’

Cientista politico diz que governos de paises emergentes estdo se aproveitando da crise para aumentar seu poder econdémico

wasHingTON. O cientista politico lan Bremmer, espe-
cialista em riscos globais e investimento, e presidente
do Eurasia Group, uma das maiores consultorias do
mundo, ndo pensava na repercussao que seu artigo “O
capitalismo de Estado amadurece: o fim dos mercados
livres?” teria depois de tanto debate nos EUA sobre as

tendéncias socialistas do presidente Barack Obama. No
artigo, na dltima edi¢do da revista “Foreign Affairs”,
Bremmer alerta que muitas nacoes emergentes estao se
aproveitando da crise — e da necessidade de que o
Estado intervenha na economia para garantir sua
recuperacido — para transferir poder econdmico aos

governos, transformando o capitalismo de Estado nu-
ma realidade mundial. E isso, para ele, é ruim, porque
esta levando o mundo auma perda enorme de eficiéncia
e produtividade. No Brasil, diz o artigo, empresas como
Petrobras e Vale sdo instrumentos para isso, ainda que
o pafs no possa ser assim classificado.

Gilberto Scofield Jr.
Correspondertle

0 GLOBO: Por gue o capita-
lismo de Estado é tGo ruim se
até os EUA o praticam?

IAN BREMMER: A recente on-
da de intervencionismo estatal
feita nos EUA, na Europa e em
outros paises busca reduzir os
impactos da recessao e recu-
perar economias. Mas os gover-
nos das nactes desenvolvidas
nao pretendem administrar a
economia indefinidamente, en-
quanto em muitos emergentes as
intervengoes indicam rejeicaoda
doutrina do mercado livre.

# Mas o mercado livre ndonos
deixot nesta situagdo?

BREMMER: O problema atual &
decorrente da falta de regula-
mentacdo do Estado sobre de-
terminados setores da economia,

mas uma coisa & regulamentar
um setor e outra é ser ator
principal do jogoe econémico, co-
mo vem acontecendo desde a
crise do petréleo, em 1973, e que
s6 fez piorar com a crise. Aultima
onda de capitalismo de mercado
foi ha dez anos, quando as ideias
liberais e a globalizacao torna-
ram o planeta mais praspero.

* O capitalismo de Estado ndo
é consequéncia da queda dos
EUA como superpoténcia?

BREMMER: Se os governos de
outras nacoes tivessem esco-
lhido o capitalismo de mercado,
a consequéncia do declinio ame-
ricano seria um aumento nos
ganhos de eficiéncia e produ-
tividade. Nao é o que vai ocorrer.
O capitalismo de Estado tem
trazido ineficiéncia aos merca-
dos globais e introduzido po-
liticas populistas em processos

decisérios que deveriam ser pu-
ramente econémicos.

® Onde o capitalismo de Es-
tado € mais forte?
BREMMER: Em paises como
Arabia Saudita, Venezuela, China,
Riissia, algumas ex-reptiblicas so-
viéticas e alguns paises africa-
nos. O Estado ali lidera o pro-
cesse de desenvolvimento. No
setor de petrdleo, as 13 maiores
empresas Sao estatais e estao a
servico de projetos de governo.
Elas incluem da Saudi Aramco
até a Petrobras no Brasil. Um
namero crescente de governos
as usa para fortalecer suas po-
sicoes politicas domeésticas.

* E qual a férmula ideal?
BREMMER: Deixar o Estado co-
mo fiscalizador e regulador O
crescimento pode ser menor,
mas serd menos desigual.

® O senhor cita Petrobras e
Vale como exemplo de ins-
trumentos de Estado em seu
artigo. Em que medida?
BREMMER: Uma estatal de pe-
tréleo € um poderoso indutor ou
inibidor de investimentos da
economia e a estatal pode ser
usada para segurar pregos, afas-
tar competidares e controlar ni-
chos de mercado em detrimento
do consumidor. E muitas em-
presas privadas possuem liga-
coes estreitas com os governos,
o que nao é saudavel. Eu nao
posso lalar da Vale porque é
nossa cliente, mas vou repetir o
que disse no artigo. Na Rissia,
grandes negécios tém que ter
relacbes favordveis com o Es-
tado para terem sucesso. Mas ha
variacées, incluindo economias
de relativo livre mercado, coma
a Cevical na Argélia, a Vale, no
Brasil, e a Tata na India.
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