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A crise convenceu a todos de que a teoria econémica neoclassica dos mercados
autorregulados € enganadora

Em Nova Y ork, os dois temas que continuam adominar adiscusso de economisiase
finandgtas S20 0 "grande demais paraquebrar” (“too big to fall") eanecessaria
regulacéo e supervisio dos bancos Em outras paavras, pergunta-se, de um lado, como
impedir que os grandes bancos comerdials facam operacies arriscadas porque ssbem
que, nadltimahora, seréo socorTidos, €, de outro, como regulé-lose suparvisona-los
mehor. Essa dupla preocupacéo dominou a Conferéncia Minsky, organizada peo
Levy Inditute e patrocineda pela Fundacdo Ford. Participaram ddla um equilibrado
ndmero de finandgas, representantes do governo (indusive trés diretores do banco
centrd americano) e professores de economia

Na conferéncia, poucos se mostraram Seguros quanto a solidez da recuperacéo
economicadepoisdacrise.

Boa parte dos que intervieram nos debates se mostrou convencidade que acrise
podera voltar a quaquer momento, principa mente porque, gpesar do empenho do
presdente Barack Obama, 0 governo néo foi ainda cgpaz de re-regular o Sdema
financaro desregulado durante os 30 Anos Neoliberas (1979-2008). Ha também uma
grande insatisfac8o com a teoria econdmica ortodoxa ou convenciond, gue,
evidentemente, contribuiu paraa crise ao presupor um mercado financairo efidente,
autorregulado.

Em rdacéo ao problema do "grande demais para quebrar, a solugdo apresentada por
Paul Volcker -ex-presdente do Fed e hoje assessor especid de Obama- de proibir os
bancos de redizarem operacies de tesouraria (uma espécie de volta a separacéo dos
bancos comerdal's dos bancos de invesimento) dividiu as opinides. Volcker
argumentou que amedida é necessria paraimpedir que os bancos participem de
operagdes financeras arriscadas demals. Entretanto, muitos consderaram a propoda
pouco rediga; incompetivel com a necessria rentabiilidade dos bencos comerdias
Medhor sraregulé-los e suparvisoné los mais carradamente, ja que so entidedes
quase pulblicas que criam crédito e, portanto, dinhairo.

Emboraaprincipd causa da crise tenha Sdo a desregulacéo do sgemafinancaro
promovidano inicio dos 30 Anos Neoliberals, houve também grande fdhade



Upavisao, jaque muitas operagies com Ssecuritizaggo e derivaivos ndo eram apenes
excessvamente arriscadas, eas violavam aregulacio aindaexigente, implicando
fraude. Esse fato, assndado por diversos participantes, foi mais umavez confirmado
no diasguinte ao término da conferéndia, quando os jornas publicaram que a SEC
acusou de fraude einiciou agdo divil contra o banco Goldman Sachs, porque edteteria
participado, com o fundo hedge Paulson & Co., da securitizacéo e empacotamento de
hipotecas que ssbiam s de baixa qualidade. Eles as venderam para dientes e outros
bancos md informadaos para, em seguida, o préprio banco e o fundo hedge gpogtarem
contra esses mesmostitulos e, assm, obterem enorme ganho a cudta dos que
compraram ostitulos empacotados.

Nessafraude, o fundo ganhou USS 1 bilh&o, enquanto Goldman Sachs ganhava quase
amesmaguantia

Antes da crise, muitas operagdes desse tipo passaram sem superviso, néo por fdtade
regulacéo, mas porgue se supunha que os mercados eficientes tudo regulavam. A arise
globd ainda custara muito ao mundo, mas, pelo menos, convenceu atodos quéo
importante € aregulacéo e a upervisio e quap enganadora € ateoria econdmica
neocl&ssica dos mercados autorregulados.



