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Depois da farra 

O americano Norman Gall, diretor executivo do Instituto Fernand Braudel de Economia Mundial, 
sugere quatro ajustes para evitar que os mercados produzam novas bolhas de irracionalidade 
financeira. Seu ensaio "Dinheiro, ganância, tecnologia" foi publicado no Braudel Papers, jornal do 
instituto, acessível no site www.braudel.org.br. 

Qual é o papel dos governos nessa crise? 
Os bancos centrais precisam eliminar os juros 
negativos, para refrear o excesso de demanda e 
parar a inflação. Segundo indicadores financeiros 
publicados semanalmente pela The Economist, 24 de 
41 países listados mantêm taxas de juros negativas, 
liderados pelos Estados Unidos, Japão, China, Índia, 
Rússia, Chile e Arábia Saudita. Cinqüenta países já 
têm inflação anual acima de 10%. A eliminação dos 
juros negativos pode ser politicamente difícil para as 
nações individualmente, mas uma ação coletiva e 
cuidadosamente explicada de vários governos e 
bancos centrais a facilitaria.  
 
E as taxas de câmbio? 
As taxas de câmbio subvalorizadas têm de ser eliminadas. Se as taxas de juros se tornassem 
positivas, as taxas de câmbio subvalorizadas subiriam para níveis mais realistas, reduzindo as 
distorções no comércio mundial e nos fluxos financeiros e refreando a escalada da inflação mundial. 
Apesar da valorização recente, a taxa de câmbio da China ainda estaria entre um terço e metade 
abaixo do que seria necessário para o equilíbrio com seus parceiros comerciais. Outros 
exportadores asiáticos relutam em elevar seus juros, temendo perder competitividade se a China 
não agir primeiro. 
 
Como regular o mercado financeiro? 
É preciso livrá-lo de atividades perigosas e frívolas, como a securitização irresponsável e a 
proliferação cancerosa de derivativos exóticos. Os contratos de derivativos que podem ser 
implementados devem ser limitados a instrumentos padronizados, comercializados em bolsas de 
compensação reconhecidas que assumam a responsabilidade pela execução final dos contratos. 
 
O que os governos dos países afetados pela crise devem fazer? 
Respondendo às adversidades econômicas, os governos deveriam lançar programas de 
modernização da infra-estrutura comparáveis ao New Deal de Roosevelt nos anos 30, para 
consolidar a estabilidade política no momento em que os tempos difíceis se aproximam, mostrando 
preocupação com os setores que enfrentam adversidade e projetando esperança para o futuro. O 
New Deal não foi capaz de pôr fim à Grande Depressão, mas seus projetos de obras públicas 
ajudaram a sustentar o sistema político. As grandes economias, como Estados Unidos, Brasil, 
Rússia e Índia, e muitas menores também, precisam urgentemente de melhorias em infra-
estrutura. 

 


