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A crise églobal, eisso fica claro quando vemos Bolsas de paises ndo diretamente

ameacados pela criserefletirem as dos EUA

GEORGE SOROS dirmou que edaé apior crisefinanceiradesde ade 1929, e
provavelmente de esta correto. Na semana seguinte aquela em que darompeu, eu
excrevi nesta coluna que Ndo era gpenas uma crise do mercado de titulos imobiliarios
americano, mas uma arise finencara que aingia toda a economia dos Estados Unidos
porgue sua causa subjacente era 0 desequilibrio devado e prolongado da conta
corrente que reduzia a confianca do mercado no ddlar. Segundo, que, no plano
bancario, da decorria de uma especul acZo sem limite baseada em uma variedade de
"Iinovagles' financdiras que Néo esavam sendo devidamente reguladas e fiscdizades.
Negtas Ultimas semanas, namedidaem que a crise s gorofundava e era coroada pelo
desadire no Société Générde, o presidente francés e o primero-ministro briténico
cobraram maior regulacéo dos mercados financaros, 8 mesmo em tempo que se
voltavaafdar nanecessdade de regulacéo globd das atividedes financairas.

Defato, esacrise é globd, eisso ficamuito daro quando vemos os pregos das agdes
de Bolsas cujos paises néo est@o diretamente ameacados pela crise, como € 0 caso da
Bovea, refletirem diretamente as flutuagbes nas Bolsas americanas Além diso, a
crise assindaainerente irraciondidade dos mercados financaros, que néo se
comportam como prevé ateoria econdmica ortodoxa, baseadaem "expectatives
racionas', e, portanto, precisam de regulacéo. Mas o que fazer diante da crise?



Reformar todaa"arquitetura financard’ mundia, como se tornou corrente no find dos
an0s 19907

Ainda gue aglobdizacio estgaimpondo a criacéo de indituigdes globas em todos 0s
setores, desde 0 agquecimento globd, aé o combate do crime organizado, néo faz
sentido esperar no curto prazo por uma grande mudanca da estrutura financeira do
mundo. A grande mudanca seriaada criacio de umamoedainternaciond em
ubdituicBo as moedas-resarva nacionas, mas a perda de credibilidade no dolar néo
anda sUficente paralevar os Eqados Unidos aadmitirem sequer discutir esse
problema Mais rediga srd a criagdo de uma agéndainternaciond dentro do sgema
das Naghes Unidas voltada parainiciar gradudmente essamaior regulacéo. Essa
agénciando pode s o FMI (Fundo Monetério Internaciond) porque sua estrutura
acionaialhe rouba credibilidade. Por outro lado, os governos nacionais deveréo
aumentar 0s seus controles sobre as organizagdes financdras, tanto no sentido de
ampliar aarangénda e a profundidede da fiscdizacgo quanto no de exigir maior
padronizacéo e trangparéncia de suas contas.

A dterndivaneoliberd de nedafazer porque " os agentes financeiras gorenderéo com
€ssa Crise como gprenderam com as crises dos anos 1990 ndo faz sentido. Primaro
porgue o gorendizado, entdo, ndo foi dos agentes financeiras, mas dos governos dos
paises em desenvalvimento que desvaorizaram Suas moedas, pessaram aredlizar
Uperdvits em conta corrente e aumentar Suias reservas. Segundo porque aquelas foram
crises de baango de pagamentos decorrentes da palitica de crestimento com poupanca
externa, enquanto aatud é uma crise bancaria causada pela especul acdo, SO podendo
S prevenida por maior regulacéo.



