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Esse ataque especulativo € mais uma comprovacao da necessidade de regulacdo cerrada

de bancos e fundos

Os mercados financeiros sdo incorrigivels. Agora a especulacéo se dirige contra o Euro, ou,
mai's especificamente, se dirige contraa Grécia, para depois atacar Portugd e, em seguida, a
Egpanha — os paises mais frageis da zona Euro. O prego dos credit default swaps visando
proteger os credores contra uma possivel quebra da Grécia aumentou do indice 120 em
outubro para419 no dia 9 de fevereiro. Quem compra os CDs a um prego t&o elevado aposta
na quebra do pais que transformara esse ato prego em grande lucro — uma gposta com forte
componente auto-redlizador. Quanto mais se aposta, mais dificuldade tem o pais de se

refinanciar, e maior é a possibilidade de quebra

N&o creio, porém, que os especul adores ganhardo desta vez. E verdade que o Euro tem um
ponto fraco: fataa Unido Européia uma autoridede federd para, de um lado, poder cobrar
maior responsabilidade fiscal e maior transparéncia dos governos, €, de outro, mais recursos
paravir em seu socorro se, ndo obstante, se veem em dificuldade. Entretanto, emboraa
comissao Européa ndo conte com eSses recursos, 0S governos europeus e seus ministros de

financas contam.

O governo conservador grego derrotado nas Ultimas eeigdes foi irresponsavel no plano fiscd
e no plano cambid; endividou o Estado e o pais. O déficit pablico foi a12,7%, o déficitem
contacorrente, a 14% do PIB. E mentiu em rdlacéo aos nimeros. O novo primeiro ministro,

George Papandreou, porém, € economista keynesiano competente e prudente que ja esta



tomando uma érie de medidas de ordem fiscd. E a Unido Européavai certamente dar o

gpoio necessrio a Gréecia.

A dternativa seriaa Grécia pedir apoio do FMI, mas ndo creio que os europeus concordardo
com ela. A Grécia é um pais que estaja bem inserido na zona Euro — e 0 apoio do FMI a€la
seria um gpoio azona Euro, dgo que os grandes paises da regido ndo admitiréo. Esta
dternativa foi adotada para os paises do L este Europeu, mas S20 paises recém chegados
aUni&o Européia. O grande aumento de capita que o Fundo foi justificado pela necessidade
de salvar esses paises cujos déficits— o publico e principa mente 0 em conta corrente —
haviam subido de forma irresponsave; na verdade, foi gprovado para savar os grandes
bancos ocidentais que de formaigudmente irresponsavel emprestaram para empresas

daqueles paises com o gpoio do FMI porque estariam “ crescendo com poupanca externa”.

A Uni&o Européafoi duramente atingida pela crise financeira globa, sga porque dguns dos
seus grandes bancos acompanharam a onda de especul agdo baseada em “inovagdes
financeiras’, em parte porque as exportagdes de seus paises sofreram com a crise. O
endividamento das familias, porém, ndo foi tdo grande como nos EUA, e gpenas na Espanha
houve uma bolhaimobiliaria A zona como um todo Néo gpresentava nem os déficits pablicos
e em conta corrente apresentados pelos EUA. Na crise, depois de uma breve depreciacéo em
relacdo ao ddlar, o Euro voltou a se apreciar, indicando o maior equilibrio da economia

européa.

Por tudo isso, estou seguro que os especul adores acabardo perdendo esta parada. Mas esse
ataque especulativo é mais uma comprovacao da necessidade de regulac@o cerrada dos bancos
e dos hedge funds. Criar dinheiro € uma capacidade inerente a0 sstema financeiro porque ele
cria crédito e financia o desenvolvimento econdmico, mas dinheiro € um bem pablico

poderoso e perigoso que as sociedades democréticas precisam manter sob controle.



