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Descarbonizar a economia global

Por MARTIANA MAZZUCATO*

Apenas o setor publico pode mobilizar e coordenar investimentos na escala necessdria para descarbonizar a economia
global

Nas ultimas semanas, varios membros da Alianca Financeira de Glasgow Financial para Emissdes Zero (GFANZ) - um
grupo de 450 instituicdes financeiras - pularam fora devido a preocupacdes a respeito do custo de cumprir seus
compromissos climaticos. Ao desistir, eles desmentiram a noc¢ao de que as institui¢des financeiras privadas podem liderar a
transicdo para uma economia neutra em carbono. O que a transicao realmente precisa é de Estados mais ambiciosos que
vao além da regulagao dos mercados para se tornarem formadores de mercado.

A abordagem liderada pelo mercado estd enraizada na crenca de que as instituicdes financeiras privadas alocam capital de
forma mais eficaz do que qualquer outra instituicdo. A implicacdo é que os Estados devem abster-se de “escolher
vencedores” ou “distorcer” a concorréncia de mercado e limitar-se a “reduzir os riscos” das oportunidades de investimento
verde para torna-las mais atraentes para os principais investidores privados.

Mas a histdéria econdmica moderna traz um relato diferente. Em muitos lugares e em muitas ocasides, sdo os atores
publicos que assumiram a lideranca na formacgao e criagdo de mercados que, a partir de entdo, trazem beneficios tanto
para o setor privado quanto para a sociedade em geral. Muitos dos grandes avangos tecnoldgicos que hoje achamos que
sdo parte da vida aconteceram apenas porque entidades publicas fizeram investimentos que o setor privado considerou
muito arriscados.

A histéria real é, portanto, bem diferente do mito predominante. Devemos muitos sucessos econémicos nao a atores
publicos que sairam do caminho, mas a um Estado empreendedor que assumiu a lideranca. Além disso, a abordagem em
que o mercado lidera estd em desacordo com o objetivo de produzir uma transigao verde global justa, na qual os custos e
riscos sejam compartilhados de forma justa dentro dos e entre os paises. “Reduzir os riscos” pressupde uma estratégia que
socializa os custos e privatiza os lucros.

O financiamento privado ainda tem um papel crucial a desempenhar, é claro. Mas apenas o setor publico pode mobilizar e
coordenar investimentos na escala necessaria para descarbonizar a economia global. A questdo, entdo, é o que essa
abordagem deve incluir.

Primeiro, os Estados devem assumir seus papéis como “investidores de primeiro recurso”, em vez de esperar para intervir
apenas como “credores de ultimo recurso”. Em todo o mundo, as instituigdes financeiras ptublicas empregam muitos
bilhoes de ddlares a cada ano e, devido ao seu design distinto e estruturas de governanca, podem disponibilizar um tipo de
financas de longo prazo, paciente e orientado para as missdes que o setor privado muitas vezes ndo esta disposto a prover.
As evidéncias mostram que empréstimos diretos de bancos publicos com boa governanca podem desempenhar um
poderoso papel de moldagem de mercado, informando percepgdes de futuras oportunidades de investimento.

Em segundo lugar, devemos repensar a relagdo entre o setor ptblico e o privado, especialmente quando se trata de
compartilhar riscos e recompensas. Quando entidades publicas assumem riscos para atingir objetivos sociais, o setor
privado nao deve se apropriar dos resultados financeiros.

Por exemplo, se um governo estd financiando grandes projetos de energia renovavel e outros investimentos verdes, pode
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ter uma participagdo acionaria neles. Os retornos também podem ser socializados pela atribuigdo de uma proporgao dos
direitos de propriedade intelectual ao Estado, permitindo que os lucros sejam reinvestidos em novos projetos verdes. E
importante ressaltar que as empresas que se beneficiam de finangas publicas devem estar sujeitas a condi¢coes que alinhem
suas atividades comerciais com os objetivos da politica industrial verde, praticas trabalhistas justas e outras prioridades.

Terceiro, para direcionar o investimento privado para atividades verdes e para reduzir o investimento em atividades
prejudiciais, os Estados devem fortalecer e atualizar as regras que regem os mercados financeiros. Tal regime poderia
incluir bancos centrais introduzindo politicad alocativas de crédito verde e regras e padrdes como reforco regulatorio para
evitar lavagem verde e arbitragem regulatoria.

Quarto, os formuladores de politicas devem reconhecer que o financiamento da divida - fornecido tanto pelo setor publico
como pelo privado - ndo é necessariamente um substituto dos gastos fiscais diretos. A 16gica dos instrumentos financeiros
reembolséveis nao se concilia facilmente com as caracteristicas de bem publico de alguns investimentos relacionados ao
clima. Investimentos em justiga climética e reflorestamento trardao retornos de longo alcance, mas nao necessariamente do
tipo que pode ser usado para pagar um empréstimo. Navegar por essas questoes e entregar investimentos na escala
necessaria exigird coordenacao estratégica em todas as areas de formulacdo de politicas sociais, ambientais, fiscais,
monetarias e industriais.

Finalmente, deve-se fazer mais para fornecer espago fiscal suficiente para que os paises do Sul Global busquem suas
proprias agendas domésticas de descarbonizagao e adaptagdo. Muitos paises, incluindo aqueles que estdo mais expostos ao
colapso climatico acelerado, estdao enfrentando dividas pendentes significativas. Agora é imperativo que os paises
devedores do Norte Global - que sao responsaveis pela maior parte das emissoes na atmosfera - ajudem a reduzir esses
encargos por meio de cancelamentos de dividas, reestruturacdao de dividas, compensacgdo de perdas e danos ou
substituindo empréstimos climaticos por concessoes climaticas.

Para limitar o catastrofico aquecimento global, o financiamento para mitigagao e adaptacao climatica deve ser aumentado
drasticamente. Mas a qualidade do financiamento também é importante. Em vez de manter a esperanga de que as
instituicdes financeiras privadas traduzam suas super-propagandeadas promessas de trilhoes de délares em emissoes zero
em acgoes criveis e responsaveis, devemos exigir que os Estados assumam o papel que lhes cabe. Isso significa mobilizar e
direcionar as financas para metas climaticas claras e ambiciosas e moldar os mercados financeiros para se alinharem a
essas metas. Cobrir a lacuna de financiamento requer uma reformulacdo radical da arquitetura financeira e uma mudanga
substancial nos fluxos financeiros. Nenhuma das duas coisas vai acontecer sem intervengoes politicas.

Para especificar as mudancas necessarias, vou moderar um painel sé de mulheres na COP27 com a primeira-ministra de
Barbados Mia Mottley, a diretora geral da OMC Ngozi Okonjo-Iweala, a ministra egipcia de Planejamento e
Desenvolvimento Economico Hala El Said e a primeira-ministra escocesa Nicola Sturgeon. Os desafios sdo urgentes. Se os
Estados nao assumirem a lideranga no financiamento climéatico, a transicdo verde permanecera fora de alcance.

*Mariana Mazzucato ¢ professora de economia na Universidade de Sussex (EUA). Autora, entre outros livros,
de O Estado empreendedor (Companhia das Letras).

Traducdo: Mauricio Ayer para o site Qutras Palavras.
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