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O valor das futuras perdas produtivas causadas pelas crises pode equivaler ao PIB
mundial, ou US$ 60 tri

Passaram se dois anos destle a erupgéo das crises financairas, e 0 agora etamaos
comegando a compreender o quanto foi digpendioso combeaté-las. Andrew Haldane, do
Banco da Inglaterra, estimaque o valor corrente das futuras perdas de producéo
causadas pelas crises pode bem equivder a 100% do Produto Interno Bruto (PIB)
mundid.

A edimaiva pode parecer espantosamente dta, mas, naverdade, é rddivamente
consarvadora, porque presume que gpenas um quarto do choqueinicia resultardem
produco mais baixaem carder permanente. Segundo os verdadeiros pessmigtas -
agueles que acreditam que amaioriado choque, ou todo ele, exercerdimpacto
permanente sobre a producéo-, aperdatotal pode ser duas ou trés vezes maor.

Um ano do PIB mundid equivae a cercade US$ 60 trilhdes, ou cinco soulos de
asdgéndadfidd ao desavalvimento, ou, para ser anda mas concreto, a 10 bilhGes
de sdlas de aulaem ddeas africanas. E daro que esse néo € um cudio direto paracs
orcamentaos publicos (o custo totd dos pacotes de regetes a bancas € muito menor),
meas a perda de produco € o custo que importamais a0 congderarmos de que manara
reduzir afrequénciade crises

Presuma que, na auséndia de medidas preventivas adequadas, uma crise com cudo
equivaente aum ano do PIB mundia ocorraa cada 50 anos (uma suposicéo brutamas
Néo insenstd). Seriaraciond, nesse caso, que os cidadaos do planeta pagassem por
uma gpalice de seguro, desde que seu cudto ficasse abaixo de 2% do PIB (100%6:50).

Umamandrasmples de reduzr afrequénciade crises é requerer gue os bancos
dependam mais de capita do que de captacéo, de modo a gue possam incorrer em
Malores pre uizos sem quebrar -uma medida que, no momento, esta em consderacéo
em todo 0 mundo. Gragas ardatorios divulgados recentemente peo Consdho de
Egabilidede Financara e pdo Comité da Badleia, etamos mais informeados agora
sobre o impacto provave de medidas regulatdrias como



O primeiro rdadrio condtata que, partindo do atud nivel baixo de capitdizacéo

bancaria, 0 aumento de um ponto percentua Nos requistos de capitdizacioreduziriaa
frequéncia de crises em um tero, de forma permanente, e geraria devacéo detaxas de
juros de cerca de 13 pontos bés cos (0s bancos teriam de cobrar mais porgue o custo de
levantar capital € maor do que o de emitir titulos de divida). Em outras pdavras, 0

preco de perder um ano de producéo mundia acada 75 anos (em vez de 50), levariaos
bancos adevar os cugtos de seus empréstimaos de 4% para 4,13%.

O ssgundo relatdrio condatou que a dta de um ponto percentud nos requistos de
capitdizacdo bancaria, seintroduzido gradud mente ao longo de quatro anes, reduziria
0 PIB em cerca de 0,2%. Se condderarmos que dtas em trés pontos percentuals SSo
mencionadas frequentemente, o efeto totd seriade 0,6%.

Mas hamuitas incertezas. O rdatdrio gponta, estranhamente, que devar ametade
capitalizacdo poderiater efeto muito mais adverso nos EUA do que nazonado euro, a
despeito de a segunda depender mais de financiamentos bancarios

Além dis, o rdadrio presume gue a paliticamonetéria sga capaz de compensar
parte do chogue, 0 que pode Ndo s verdade Nos palses em que juras proximos de zero
es80 em vigor ou nazonado euro, em que o esforgo pode variar entre os paises

mesmo que a paliticamonetdia sgauniforme. Assm, o impacto dos rovos
regulamentos sobre os paises nos quals os bancos estigam sgnificativamente
subcapitaizados poderia facilmente ser quatro a cinco vezes superior a0 Nimero de
referéncia, ou sga, proximo de 1% no prazo de quatro anos.

Pode parecer pouco, mas néo e trata de um montante trivid, tendo em vidaas
perspectivas de crestimento dos paises desanvolvidos, em curto prazo. Em um periodo
de crescimento lento demai's para reduzir 0 imenso desemprego, cada fracéo de ponto
percentud conta

N&o resta divida de que vae a pena pagar em longo prazo o custo do seguro contra
crises Masisso ndo sgnifica que néo devamas procurar areformacom o mehor
custo-beneficio.

Jean Pisani-Ferry é diretor do ingtituto de pesquisa europeu Bruegdl. Este artigo foi distribuido pdo
Project Syndicate.

Traducdo de Paulo Migliacci



