Para analistas, pais saiu da crise gracas a regulacao solida |

Time de ex-ministros, ex-diretores do BC e economistas de peso sugere em livro aprimorar supervisao para blindar Brasil
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¢ BRASILIA. O Brasil salu forta-
lecido da crise global gracas a
uin sistema financeiro solido, a
regras de regulaciio e supervisio
rigidas e a uma administracio
cliciente da autoridade mone-
taria. Mas as ligoes extraidas do
abalo econdmico indicam que
ainda ha muito o que fazer nas
dreas de monitoramento, pre-
vencio e regulacio, para evitar
crises futuras. A dupla de Mérios
{Mesquita e Tords) que esteve
na linha de frente do Banco Cen-
tral (BC) no auge da crise global,
entre 2008 e 2009, detalha a
atuagao do BC nesse periodo
critico e sugere um cardépio de
medidas para evitar novas tur-
buléncias no livro “Risco e Re-
gulacio”, que serd lancado na
préxima quintadeira, no Rio, pela
Editora Campus/Elsevier.
Organizado pelos economis-
tas Marcio Garcia (PUCRio) e
Fabio Glambiagi (BNDES), o livro
traz anélises e reflexdes sobre a
origem da crise global, as licoes
€ 0 caso brasileiro, com con-
tribuicbes de um time de es-
pecialistas e formuladores de
politicas pablicas de primeira
linha — que inclui os ex-ni-
nistros da Fazenda Mailson da
Nobrega e Pedro Malan, os ex-
presidentes do BC Gustavo Fran-
coe Gustavo Loyola, o ex-diretor
de Normas do BC Sérgio Darcy, e
0 ex-subsecretdrio do Tesouro
americano John Taylor,

Economistas sugerem acio
conjunta de BC e CVM
No artigo assinado pelo atual,
diretor de Politica Econdmica
do BC, Mério Mesquita, e pelo

exdiretor de Polftica Monets-
ria, Mario Torés, a dupla sugere
medidas para mitigar ou mes-
mo evitar crises futuras. Entre
as agdes, propdem o aumento
da regulagdo sobre fundos de
investimentos, de forma que o
BC e a Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM) passem a
ter, em conjunto, “autoridade
de supervisio sobre essa in-
dustria, especificamente sobre
os fundos que fazem parte de
conglomerados financeiros §i-
derados por bancos”.

Outra proposta 6 a realizacio
de leildes de liquidez em moeda
nacional, complementares as Ji-
nhas de redesconto oferecidas
pelo BC aos bancos, que se mos-
traram ineficazes durante a crise,
pelo estigma que as vinculam 3s
dificuldades das institui¢ces.

Também ¢ sugerido por Mes-
quita e Tor6s o aumento da
regulagdo e um estreitamento
das relagoes entre 0 BC e a CYM
no monitoramento de empresas
nao-financeiras cujas acoes po-
dem ter implicagées no sistema
financeiro, como aconteceu no
Brasil com a excessiva expo-
sigdo a derivativos cambiais de
grandes empresas.

A avaliagio geral, porém, é
que o Brasil se saiu bem da crise
porque tem um sistema finan-
ceiro solido e regras rigidas de
regulacao e supervisio.

— O Brasil se saiu relati-
vamente bem na crise, em boa
parte por termos tido uma re-
gulagdo financeira mais ade-
quada que nos préprios paises
centrais, mérito compartilha-
do por vérias administracoes
— destaca Giambiagi.

- lizemos a coisa certa, mas
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temos que continuar aprimoran-
do. A complacéncia na questao
fiscal vai criar problemas para o
desenvolvimento futuro do pais
- alerta Marcio Garcia,

O papel do Estado na pre-
vengdo de crises sistémicas e a
atuagéo dos BCs é um dos temas
debatidos. Mailson rebate argu-
mentes daqueles que culpam os
BCs dos paises ricos pela crise,
Como o ex-subsecretirio do Te-
souro dos EUA John Taylor. Este
considera uma fatha do governo
americano ndo ter usado a po-
litica monetaria para furar a bo-
lha imobilidria, aumentando as
taxas bésicas de juros. J4 Mailson
acredita que os BCs devem atuar
apos o estouro das hothas:

“Nao é trivial estabelecer se
a expansdo de um determi-
nado ativo tem base em fun-
damentos ou sinaliza uma bo-
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lha. Por isso, o papel relevante
dos BCs € lidar com o day after
(o dia seguinte)”.

Arcabougo juridico como

exemplo para os EUA

Gustavo Franco sugere que
parte do arcabougo juridico
existente no Brasil — como o
mecanismo de intervencio no
sistema financeiro, por exem-
plo — poderia ser usado nos
EUA como forma de evitar cri-
ses generalizadas.

Gustavo Loyola defende um
conjunto de normas para tornar
0 sistema financeiro menos vul-
neravel. Propde, por exemplo,
que a regulacdo e a supervisio
sejam abrangentes, de modo a
incluir todos os intermediarios
financeiros que tenham impor-
tancia sistémica.

J& o ex-ministro da Fazendas

[t -.r..:..-nén..\.. PPN
GARCIA:

Ternos uma regulacdo
financeira mais
adequada que nos
paises centrais,
mérito compartilhado
por uvdrias
administragdes
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A complacéncia na
questdo fiscal vai
criar problemas para
0 desenvolvimento
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“Temos que continuar aprimo

Pedro Malan, em artigo sobre a
crise e o processo de superacéo, .
da mb estocada no governo: futuro do pais
“E respeitar os outros — e os .
fatos — reconhecer que o go- MARCIO GARCIA
verno Lula contribuiu para esse | ~—
processo ao longo dos iltimos
sete anos. £ desrespeitar os ou-
tros — e os fatos — a tentativa
de apropriagio exclusiva, por-
que indébita, dos resultados
desse processo. Fspero, pois,
que possamos um dia recu-
perar um certo senso de pers-
pectiva que hoje a muitos pa-
rece faltar — expresso no
discurso facil (..) do ‘nunca
antes, jamais, na Hist6ria
deste pais’. Como se o Brasil
tivesse comecado a enfren-
tar seus problemas apenas . u- !
a partir de 12 de janeiro de ot e
2003 — pretenso marco zero de
uma enganosa Nova Era”. s

CAPA DO livro “Risco e Regule



