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0 Leviata como uma cura parcial? Oportunidades e armadilhas
no uso do aparato estatal para responder a crise da COVID-19

Sérgio Giovanetti Lazzarini 1
Aldo Musacchio 2

T Insper Instituto de Ensino e Pesquisa, Sao Paulo / SP — Brasil
2 Brandeis University, Massachusetts — Estados Unidos da América

Enquanto alguns argumentam que as for¢as de mercado sdo imperativas para estimular a oferta de produtos
e servigos criticos para lidar com a crise da COVID-19, outros recomendam coordenagédo e ajustes rapidos
na oferta que podem ser limitados por uma série de fatores. Embora as discussoes usuais coloquem foco em
politicas para promover liquidez financeira, examinamos se o aparato estatal - ndo apenas empresas estatais, mas
também agéncias de desenvolvimento e fundos publicos - pode promover experimentagao e ajuste nos processos
de produgio para aumentar a infraestrutura e capacidade de prevengio e tratamento. A¢des potenciais incluem
esfor¢os publico-privados buscando descoberta e coordenagdo - como esfor¢os colaborativos para desenvolver
tecnologias de prevencéo e tratamento, além de inje¢des de capital para estimular o reequipamento e a expansdo
da infraestrutura estratégica. O aparato estatal também pode ajudar a acessar areas remotas e criticas, com
retornos privados relativamente mais baixos. Por outro lado, apoio seletivo as industrias deve ser implementado
com cautela, especialmente em setores cuja demanda pode sofrer alteracdes permanentes devido a mudangas no
estilo de vida. Para evitar o risco de perpetuar apoio estatal injustificado e ineficaz, estratégias de saida devem ser
elaboradas com cuidado, com marcos e clausulas de término com base em indicadores de desempenho. Embora
o uso do aparato estatal como contramedida acarrete seu proprio conjunto de riscos, talvez paradoxalmente nao
utiliza-lo também aumente o risco de estender a crise e acabar com um setor estadual inchado (por exemplo,
devido a resgates macicos), tornando mais dificil a implementacdo de ajustes subsequentes.

Palavras-chave: COVID-19; empresas estatais; bancos de desenvolvimento; capitalismo de estado.

¢Leviatan como una cura parcial? Oportunidades y dificultades al usar el aparato estatal para
responder a la crisis de COVID-19

Mientras que algunos sostienen que las fuerzas del mercado son imperativas para estimular el suministro de
productos y servicios criticos para enfrentar la crisis de COVID-19, otros recomiendan coordinacion y ajustes
rapidos en el suministro que pueden estar limitados por varios factores. Si bien las discusiones habituales se
centran en politicas para promover la liquidez financiera, examinamos si el aparato estatal - no solo las empresas
estatales, sino también las agencias de desarrollo y los fondos publicos - puede promover la experimentacion y el
ajuste en los procesos de produccion. Las acciones potenciales incluyen esfuerzos publico-privados que buscan el
descubrimiento y la coordinacion, como los esfuerzos de colaboracion para desarrollar tecnologias de prevencion
y tratamiento, asi como inyecciones de capital para estimular la expansion de la infraestructura estratégica. El
aparato estatal también puede ayudar a acceder a areas remotas y criticas, con rendimientos privados mas bajos. Por
otro lado, el apoyo selectivo a las industrias debe implementarse con precaucion, especialmente en sectores cuya
demanda puede sufrir cambios permanentes debido a un nuevo estilo de vida. Para evitar el riesgo de perpetuar
el apoyo estatal injustificado, las estrategias de salida deben disefiarse cuidadosamente, con hitos y clausulas de
terminacion basadas en indicadores de desempeno. Aunque usar el aparato estatal como contramedida conlleve
su propio conjunto de riesgos, quizas paraddjicamente no usarlo también aumente el riesgo de extender la crisis
y de dar como resultado un sector estatal hinchado (por ejemplo, debido a rescates masivos), lo que dificulta la
implementacién de ajustes posteriores.

Palabras clave: COVID-19; empresas estatales; bancos de desarrollo; capitalismo de estado.
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Leviathan as a partial cure? Opportunities and pitfalls of using the state-owned apparatus to respond to
the COVID-19 crisis

While some argue that market forces are imperative to stimulate the increased supply of critical products and
services to address the COVID-19 crisis, others contend that dealing with the pandemic requires coordination and
rapid adjustments in supply that may be constrained by a host of factors. Although discussions have centered on
policies to promote financial liquidity, we examine whether the state apparatus—not only state-owned enterprises
but also development agencies and investment funds—can innovate and adjust production processes to improve
infrastructure and capabilities to prevent and treat the disease. Potential actions include public-private effort
addressing both discovery and coordination problems—such as a collaborative effort to develop prevention and
treatment technologies, as well as state capital to stimulate retooling and expansion of strategic infrastructure. The
state apparatus can also help access remote and critical areas with relatively lower private returns. In contrast, support
to industries must be implemented with caution, especially for sectors whose demand may suffer permanently
due to lifestyle changes. Exit strategies must be carefully crafted to avoid the risk of perpetuating unjustified and
ineffective state support, establishing milestones and termination clauses based on clear performance indicators. We
argue that, although using the state apparatus as a countermeasure entails a set of risks, not using it may increase
the risk of extending the crisis and end with an overloaded state sector (e.g., due to massive bailouts), challenging
the implementation of subsequent adjustments.

Keywords: COVID-19; state-owned enterprises; development banks; state capitalism.

1. INTRODUGAO

A pandemia COVID-19 sem precedentes provocou um novo debate sobre os méritos dos mercados em
comparagao ao Estado na forma de abordar agudas crises sociais. Alguns argumentam que as forgas
de mercado sdo essenciais para estimular o aumento da oferta de produtos e servigos necessarios para
prevenir a dissemina¢ao do virus (como mascaras faciais, respiradores, produtos sanitarios e vacinas)
e tratar em condigdes criticas (como capacidade hospitalar e medicamentos). Outros afirmam que
lidar com a pandemia requer ajustes rapidos na oferta que podem ser limitados por uma série de
fatores. Primeiro, as empresas podem enfrentar restri¢des criticas de recursos - como a falta de liquidez
financeira e recursos para ajustar rapidamente os processos de produgdo (por exemplo, reequipar
suas fabricas para produzir itens de saude). Segundo, mesmo no caso de empresas sem restri¢des,
elas podem relutar em renovar a produgao devido a grande incerteza sobre a extensao e a duragao
da crise. Terceiro, essas respostas podem exigir um esfor¢o coordenado - por exemplo, o valor do
investimento em infraestrutura hospitalar depende de a¢des que afetam a prevengao.

Nesse contexto, como em outras graves e imprevisiveis crises, uma questdo natural é se e em
quais condigdes o aparato estatal pode ajudar a promover esses ajustes necessarios. A participagao
do Estado na economia é muito mais complexa e diferenciada do que ha décadas (Bruton, Peng,
Ahlstrom, Stan, & Xu, 2015; Musacchio & Lazzarini, 2014). Por “aparato estatal’, entendemos nao
apenas organizagdes estatais (como as empresas com controle estatal majoritario ou minoritario,
bem como unidades de servigo publico estabelecidas como empresas), mas também bancos de
desenvolvimento e agéncias, veiculos de investimento publicos ou quase publicos (como fundos
publicos e de pensao). Esses diversos instrumentos podem ajudar a resolver restrigdes de recursos e
promover respostas coordenadas a crise?

Neste breve artigo, revisamos os pros e os contras do envolvimento do Estado e descrevemos uma
série de ferramentas de politicas publicas arato estatal, que podem ser eficazes dependendo da extensao
e gravidade da crise. Também propomos um conjunto de “estratégias de saida” para garantir que essas
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politicas nao levem ao apoio estatal improdutivo e injustificado, mesmo apds a crise—um problema
que muitas vezes é negligenciado por aqueles que propéem maior envolvimento momentaneo do
Estado, exigindo investimento adicional e esfor¢o coordenado.

2. LEVIATA: CURA OU DOENGA?

Existem pontos de vista opostos sobre o papel das organizagdes estatais na economia (Musacchio,
Lazzarini & Aguilera, 2015; Yeyati, Micco, & Panizza, 2004). Uma visdo mais negativa (politica)
argumenta que eles podem ser usados para fins eleitorais e atender as demandas de industrias bem
conectadas e burocratas publicos (Ades & Di Tella, 1997; Megginson & Netter, 2001; Shleifer & Vishny,
1994). O uso do aparato estatal, incluindo sua capacidade de fornecer crédito subsidiado e/ou resgates,
tem uma grande desvantagem. Durante uma crise dessa magnitude e especialmente os prestadores
de servigos desejardo usar a conjuntura para solicitar apoio financeiro. Além disso, o aumento do
envolvimento do Estado pode ter implicagdes de burocracias publicas avolumadas e injustificado
apoio as industrias, mesmo apds o enfraquecimento da crise - nessas circunstancias, as organizagdes
estatais podem acabar fornecendo “males publicos” (Klein, Mahoney, McGahan & Pitelis, 2013).

Uma visdo mais positiva enfatiza que as organizagdes estatais podem suplantar e, em alguns casos,
até complementar as respostas privadas. A visdo da politica industrial alega que o aparato estatal pode
desempenhar um papel importante na solugao de falhas do mercado. Na sua versao mais refinada, essa
visdo postula que o envolvimento do Estado pode abordar problemas de descoberta e coordenacgao
(Hausmann & Rodrik, 2003; Rodrik, 2004). Em termos de descoberta, pense em experimentagdo para
ver se é rentavel investir em uma nova industria ou projeto, a primeira empresa a fazer isso incorreria
em todos os custos de descoberta, mas 0s novos entrantes nao precisariam pagar os custos iniciais para
saber se a industria ou o projeto é rentavel. Além disso, os esfor¢os de Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D) prevencéo e tratamento geram grandes ganhos sociais, mas sdo particularmente propensos
a expropriagao por parte do governo. Por exemplo, empresas que nao desejam fazer pesquisa e
desenvolvimento para desenvolver vacinas e tratamentos alternativos, com medo de que os retornos
sejam limitados pois o governo provavelmente controlaria seu prego e distribui¢ao. Essencialmente,
a descoberta envolve externalidades, e as externalidades podem nao ter um preco adequado.

Em termos de coordenagio, pense em como, por exemplo, todos em um pais estariam melhor
se algumas empresas dedicassem suas instalagdes a produzir mascaras de protecao e ventiladores
respiratorios, mas ninguém quer pagar pela reformula¢ao para fazé-lo. Complica ainda mais quando
o retorno desses investimentos pode depender de agdes complementares que afetardo a gravidade
e a duracdo da crise (por exemplo, a disponibilidade de vacinas e a infraestrutura hospitalar). A
solugao da pandemia também pode exigir expansao rapida e coordenada da capacidade e processos
reorganizados, por exemplo, atribuir as tarefas necessarias para tratar de pacientes com COVID-19
em um local e outros pacientes em outro local completamente diferente.

Observe que a desregulamentagado da produgéo é desejavel para aumentar a velocidade de resposta,
mas que esses problemas de coordenagdo persistiriam mesmo se houvesse total desregulamentagao.
As empresas, por exemplo, poderiam estar livres de impedimentos e obstaculos burocraticos para
produzir produtos e equipamentos de saide, mas o retorno de seu investimento dependeria de esfor¢os
complementares na economia e os retornos sociais poderiam superar amplamente os ganhos privados.
No entanto, aimplementacdo de politicas industriais ndo é simples e também requer forte capacidade
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publica para identificar areas de melhoria potencial e monitoramento continuo dos resultados
(Lazzarini, 2015; Pack & Saggi, 2006). Em outras palavras, como discutiremos nas proximas segoes,
¢ crucialmente importante identificar tipos especificos de atores e politicas estatais, para garantir que
as capacidades publicas necessarias estejam disponiveis.

Além das mudangas na estrutura de oferta da economia, outra visao das organizagdes estatais
enfatiza que elas seguem objetivos sociais que normalmente nao sao o foco da maximizagao do lucro
das empresas privadas (Bai & Xu, 2005; Shirley & Nellis, 1991). Por exemplo, as empresas estatais
podem estar mais dispostas a preservar o emprego mesmo diante de choques negativos na demanda
e evitar aumentos acentuados nos precos de produtos com alta demanda. Elas também podem estar
mais dispostas a investir em regides distantes e continuar a empreender projetos de maior risco
necessarios para enfrentar a crise — por exemplo, bancos estatais que estdo dispostos a reduzir as
taxas de juros e emprestar a mais organizagdes com restrigdes de crédito. Certamente, alguns desses
problemas podem ser resolvidos por politicas mais amplas de promogao de emprego e transferéncias
monetarias direcionadas as populagdes vulneraveis. Além disso, exigir que as organizagdes estatais
absorvam o custo das politicas sociais pode gerar uma série de complicagdes adicionais, incluindo
conflitos sociais quando essas organizagcdes também sdo parcialmente de propriedade de outros
acionistas privados (Pargendler, Musacchio, & Lazzarini, 2013).

Finalmente, ha evidéncias de que os bancos estatais podem ser mais resilientes e agir como
catalisadores para respostas mais rapidas durante a crise, como injetar liquidez na economia rapidamente
durante uma crise (Coleman & Feler, 2015). Isto é, mesmo que exista evidéncia sobre a ineficiéncia do
aparato estatal (Caprio, Fiechter, Litan, & Pomerlano, 2004), existe um dilema entre garantir velocidade
de recuperacao e eficiéncia diante de grandes e repentinos choques econdémicos ou de saide.

A seguir, com base nessa discussao, descrevemos politicas em potencial para lidar com as crises da
COVID-19 e possiveis instrumentos de politica usando o aparato estatal. Consideramos os objetivos
e mecanismos enfatizados pela politica industrial e pelas visdes sociais, reconhecendo a0 mesmo
tempo as restricdes impostas pela visdo politica.

3. FERRAMENTAS DE POLITICAS PUBLICAS QUE USAM 0 APARATO ESTATAL

As diferentes visdes das organizagoes estatais tém varias recomendagdes politicas que as vezes podem
ser conflitantes. Portanto, nesta se¢ao, fornecemos uma série de ferramentas de politica publica que
acreditamos poder ajudar alguns dos problemas mais urgentes, com uma avalia¢ao da sua potencial
eficacia (Quadro 1).

3.1 Investimento acelerado em infraestrutura estratégica e capacidade de producéo

As politicas para minimizar o nimero de mortes causadas pela COVID-19 envolvem a contengio da
disseminacao do virus para evitar um aumento no numero de pessoas que precisam ser internadas em
hospitais e centros de tratamento. Como o caso italiano demonstrou, a falta de capacidade hospitalar e
de tratamento suficiente pode afetar gravemente a habilidade do sistema de evitar mortes. Além disso,
a prevengao requer um aumento na produ¢ao de mascaras faciais, produtos de higiene e sanitarios e
outros componentes importantes. E importante ressaltar que hd um valor temporal associado a esses
aumentos de oferta; quanto mais cedo, melhor para evitar mortes.

REVISTA DE ADMINISTRAGAO PUBLICA | Rio de Janeiro 54(4):561-577, jul. - ago. 2020

564



RAP | 0O Leviatd como uma cura parcial? Oportunidades e armadilhas no uso do aparato estatal para responder & crise da COVID-19

A necessidade de investimentos rapidos e complementares amplia o desafio de promover respostas
coordenadas, tanto do lado do governo quanto do setor privado. Em outras palavras, durante as
crises, ha um aumento do “prémio por velocidade de resposta” (Cowen, 2020). O caso dos Estados
Unidos fornece alguns exemplos uteis para entender o problema de coordena¢ao. Primeiro, o
governo dos Estados Unidos tem demorado a apresentar uma frente unida e coordenada na compra
de suprimentos. Ou seja, os governos estatais e o governo federal tém competido na licitagdo de
suprimentos importantes, como mdscaras e equipamentos, como respiradores. Isso levou a escassez
desnecessaria e aumento dos pregos. Uma politica de compras unificada, com alocagao coordenada
dos suprimentos para os locais que mais precisam, levaria a resultados mais eficientes.

O segundo problema de coordenagéo esta associado a falta de capacidade do setor privado para
internalizar todas as externalidades geradas pela mudanca da produgéo para necessidades essenciais
ou suprimentos médicos. Os mecanismos de mercado podem nao ser suficientes. Por exemplo, os
aumentos de precos no mercado de respiradores podem ser insuficientes para que um fabricante
de produtos alternativos para pagar o custo de reequipar e treinar para produzir respiradores. Esses
investimentos sdo idiossincraticos e perderao valor apds a crise.

O aparato estatal pode ajudar a resolver esses problemas de coordenagdo de varias maneiras.
Nos casos em que as organizagdes estatais existentes estdo presentes e dominam os recursos de
execucdo necessarios, elas podem ser solicitadas a aumentar ou alternar a produgao, possivelmente
com transferéncias governamentais adicionais para sustentar seus custos de ajuste. Talvez o exemplo
mais impressionante de esfor¢o coordenado seja a constru¢ao do Hospital Huoshenshan em Whuan,
o epicentro do surto da COVID-19 na China. O hospital foi construido em 10 dias e contava com
recursos humanos médicos fornecidos pelo Exército de Libertacdo Popular.

Os empréstimos estatais e de bancos e desenvolvimento também podem ajudar a induzir as empresas
afazer a transicdo e fornecer uma politica governamental unificada para garantir que esses investimentos
tenham os retornos necessarios para incentivar a mudanga, que podem ser necessarios para criar uma
resposta rapida. No entanto, a velocidade desses ajustes pode nao ser tao rdpida quanto no caso de
acdo direta das organizagdes estatais, dependendo do tempo para projetar esses programas de crédito e
implementar processos de aprovacgao acelerados. Outra possibilidade que pode fornecer uma resposta
coordenada mais rapida é promover colaboragdes entre organizagdes estatais e privadas. Cingapura, por
exemplo, envolveu hospitais privados para acomodar pacientes de unidades publicas com capacidade
limitada. As organizagdes privadas, por sua vez, podem ajudar a transferir praticas e procedimentos
operacionais para aumentar a produtividade das organizagdes estatais. Esse tipo de colaboragao pode ser
particularmente relevante para servicos de alta demanda, como no caso de unidades de terapia intensiva.

3.2 Recursos de execucdo para acentuados programas de acao coletiva em massa

Embora as politicas anteriores ajudem a promover investimentos em capacidade, enfrentar a crise
da COVID-19 também exige a mobilizagdao de pessoal especializado para implementar programas
de agdo coletiva macica — por exemplo, exames laboratoriais em larga escala, atendimento clinico,
programas de orientagdo familiar (como no caso de medidas de distanciamento social e praticas de
higiene) e assim por diante. A contrata¢dao de novos funciondrios para executar essas tarefas pode
ser menos atraente para empresas privadas, especialmente quando hd custos e restrigdes para ajustar
a forca de trabalho apds a crise. Além disso, certas comunidades estao localizadas em dreas remotas
ou regides de dificil acesso, por exemplo, favelas. Chegar a uma pessoa adicional na “Gltima milha”
provavelmente trard custos marginais crescentes e muitas vezes proibitivos (Wong & Skead, 2019).
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Nesse contexto, novamente, respostas mais rapidas provavelmente virdo de organizagdes estatais
existentes, que podem mobilizar pessoal especializado e, se possivel, até realocar funciondrios técnicos e
gerenciais em unidades regionais. No entanto, esses recursos humanos e contribuicdes para implementar
programas de agao coletiva provavelmente serdo escassos. Uma possibilidade é desenvolver colaboragoes
com o setor privado, em que as organizagdes publicas podem se concentrar em areas com acesso
mais dificil e custos marginais mais altos, enquanto organizagdes privadas podem ser engajadas para
atender individuos menos restritos e ajudar o pessoal publico a se concentrar em populagdes mais
vulneraveis. Alteragoes regulatorias podem ser particularmente tteis aqui. Por exemplo, a Food and Drug
Administration (FDA) autorizou o teste COVID-19 por estados e territérios nos Estados Unidos, com
pedidos continuos de que outras restri¢des regulatdrias precisam ser levantadas para facilitar a produgao
e o transporte de equipamentos e insumos criticos. Organizagdes sem fins lucrativos e comunitérias
também podem ser uteis para identificar areas vulneraveis e ajudar com esforgos localizados.

3.3 Novas capacidades tecnoldgicas

Sendo amplamente imprevisivel, crises como a pandemia da COVID-19 devem se beneficiar das
capacidades existentes, mas ao mesmo tempo estimular novas exploracdes e desenvolvimento
tecnologico. A necessidade mais 6bvia é a pesquisa e desenvolvimento acelerados e os ensaios clinicos
para gerar novas vacinas e medicamentos. Os custos de descoberta sdo particularmente criticos aqui,
pois os investimentos em P&D tendem a ser arriscados e geram altos retornos sociais, muito maiores
do que os retornos que os desenvolvedores privados podem obter. Embora clientes publicos ou
privados possam atribuir um valor alto a uma vacina recém-desenvolvida, consideragdes de equidade
podem impedir que desenvolvedores privados cobrem precos suficientemente altos para compensar
seu investimento inicial. Como observado anteriormente, eles também podem ser desapropriados
sempre que a tecnologia desenvolvida for considerada “de interesse publico”

De fato, os governos tém se envolvido tradicionalmente no desenvolvimento tecnoldgico
exploratdério (Mazzucato, 2011; Mowery, 1984) e os incentivos economicos de curto prazo das
organizagdes estatais demonstraram promover inveng¢des novas (e muitas vezes mais arriscadas),
apesar de sua menor eficiéncia operacional (Lazzarini, Mesquita, Monteiro, & Musacchio, no prelo;
Zhou, Gao, & Zhao, 2017). Esse esforco inventivo pode vir de agéncias de pesquisa controladas pelo
Estado ou empresas (incluindo novos negdcios) com propriedade estatal minoritaria, como é o caso
de investimentos de bancos de desenvolvimento ou fundos estatais. Como os investimentos em
P&D sao arriscados, com resultados dificeis de serem contratados previamente, os mecanismos de
financiamento envolvendo capital proprio ou hibrido sdo geralmente preferiveis aos empréstimos
(Inoue, Lazzarini & Musacchio, 2013; Williamson, 1988).

Evidentemente, isso ndo significa que as empresas privadas (sem patrimonio do Estado) nao
possam se envolver em uma nova pesquisa exploratoria em P&D. Mais uma vez, esperamos o
surgimento de colaboragdes entre organizagdes publicas e empresas privadas recebendo doagdes
ou participando de consdrcios. De fato, no momento em que escrevemos este artigo, dois ensaios
clinicos estavam em andamento, ambos envolvendo a participagdo do Estado em conjunto com
empresas privadas: uma liderada por uma unidade do Departamento de Saide e Servigos Humanos
dos Estados Unidos) em parceria com a empresa de biotecnologia Moderna e outra pela Academia
Chinesa de Ciéncias Médicas Militares (um instituto de pesquisa do Exército de Libertagdo Popular)
em colaboragdo com a CanSino Biologics.
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Existem também varios caminhos para realizar P&D complementar a outras areas criticas. Por
exemplo, a Embrapii (uma agéncia brasileira de pesquisa que administra colaboragdes publico-
privadas) assinou um contrato com o Instituto Eldorado (uma organizagao sem fins lucrativos) para
desenvolver novos equipamentos respiratorios. Colaboragdes semelhantes podem ser promovidas em
inumeras dreas criticas, como testes rapidos em laboratdrio, tecnologias de processo para promover a
producao acelerada de insumos de satde e até tecnologia da informagao para melhorar a conectividade
remota e a analise de big data.

3.4 Suporte financeiro e de liquidez a setores especificos

Espera-se que bloqueios, medidas de distanciamento social e restri¢des de viagem desencadeadas pela
pandemia da COVID-19 causem prejuizos substanciais a varios setores — como transporte, varejo de
produtos ndo essenciais, eventos culturais e muitos outros. As empresas e associagdes desses setores
ja estdo solicitando apoio para compensar sua perda de receita e evitar a faléncia. Além de politicas
mais gerais do governo, como adiamento e isen¢do de impostos, as empresas também costumam
solicitar empréstimos subsidiados e até resgates, podendo eventualmente levar os governos a comprar
participagdes acionarias (como aconteceu com a General Motors durante a crise financeira de 2008).

Embora essas agdes possam ajudar a preservar o emprego e a capacidade industrial, elas também
tém implicagdes negativas importantes. Primeiro, ha casos em que a COVID-19 pode gerar mudangas
duradouras no estilo de vida e nas interagdes sociais. Por exemplo, o aumento do uso de videoconferéncia
pode reduzir a necessidade de viagens de negdcios, enquanto o streaming de conteudo cultural pode reduzir
ademanda por exibigao de filmes nos cinemas. Essas industrias podem sofrer mudangas permanentes de
queda na demanda, reduzindo assim o valor social do apoio do governamental para todo o setor. Segundo,
sempre existe a questdo de qual setor se beneficiara de empréstimos e resgates subsidiados. Existem muitos
exemplos em que os industriais politicamente conectados sao capazes de colher tratamento preferencial,
independentemente de seu potencial para gerar ganhos de produtividade (Claessens, Feijen, & Laeven,
2008; Lazzarini, Musacchio, Bandeira-de-Mello, & Marcon, 2015; Rajan & Zingales, 2004).

Por esses motivos, o apoio “vertical” a industrias selecionadas é provavelmente menos eficaz do
que o apoio “horizontal” a uma ampla gama de industrias e empresas que sao relativamente mais
afetadas pela crise. Essa parece ser uma abordagem escolhida pela Alemanha, usando seu grande
banco de desenvolvimento estatal, o KfIW. As novas medidas aprovadas pela Comissao Europeia
incluem empréstimos subsidiados e garantias de crédito em parceria com bancos privados, aplicaveis
a varios setores e empresas.

3.5 Suporte a empresas com restricoes de crédito e recursos (PMEs, por exemplo)

Embora os governos possam promover programas de liquidez para apoiar uma ampla gama de empresas,
as politicas mais eficazes devem envolver pequenas e médias empresas (PMEs), que tendem a ser mais
restritas a crédito e recursos (Cavalcanti & Vaz, 2017). Ou seja, o aumento da incerteza devido a crise
da COVID-19 deve tornar os bancos privados altamente relutantes em emprestar para PMEs com
histérico restrito. Como nem todos os paises tém bancos estatais e de desenvolvimento fornecendo
empréstimos diretos, uma resposta comum ¢ aumentar substancialmente os programas de garantia
de crédito, pelos quais os governos ou suas organizagdes financeiras estatais cobrem parte do risco de
crédito das PME que tomam empréstimos de bancos privados (OCDE, 2009). O aumento das garantias
de crédito, no entanto, cria o problema conhecido por risco moral, pois os bancos privados podem ter
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menos incentivo para encontrar e rastrear PMEs com potencial para sobreviver e prosperar apds a crise.
Por esse motivo, programas mais eficazes de garantia de crédito tendem a envolver garantias parciais do
Estado, possivelmente aumentando com a gravidade do choque (Yoshino & Hesary, 2016).

Existem também oportunidades para criar programas de parceria com as PMEs e ir além dos
programas de melhoria da liquidez. De fato, alguns bancos de desenvolvimento prestaram consultoria
técnica as PMEs, nos casos em que esses bancos possuem pessoal especializado com conhecimento
do setor (Armendariz de Aghion, 1999). Por exemplo, o Banco de Desenvolvimento de Negdcios do
Canada (BDC) alocou gerentes de contas dedicados para acompanhar o desempenho dos clientes e
implementar uma série de praticas de gerenciamento (como medidas de economia de custos e operagoes
de recuperagao) em casos de pagamento incerto (Musacchio, Lazzarini, Makhoul, & Simmons, 2017).
De um modo mais geral, frequentemente faltam praticas de gerenciamento aprimoradas nas PMEs e sua
implementagao pode potencialmente promover a firme sobrevivéncia em momentos de crise (Aghion,
Bloom, Sadun, & van Reenen, 2014). O envolvimento de PMEs em programas de compras publicas
também é uma opg¢ao, embora esses mecanismos exijam recursos publicos para reduzir restrigdes
burocriticas a sua participacao efetiva e monitorar seu desempenho ao longo do tempo (Cabral, 2017).

QUADRO 1  POLITICAS PUBLICAS E SEUS INSTRUMENTOS ENVOLVENDO ORGANIZAGOES ESTATAIS, DE
ACORDO COM A SUA PROVAVEL EFICACIA (+ BAIXA, ++ MODERADA,
+++ POTENCIALMENTE ALTA)

Garantias de Programas de
Empréstimos crédito Capital proprio parceria Operacao direta
(por exemplo, (por exemplo,

Foco da politica pablica er_npréstimos participa!g.ﬁes (por e).(emPIo, (por e)_(emplo,
diretamente (por exemplo, minoritarias organizagoes organizagoes
concedidos garantias publicas em empresas estatais estatais existentes
por bancos para que as empreendedoras compramde  que administram

estatais ou de empresas tomem ou participagdes ou colaboram diretamente
desenvolvimento)  empréstimos de  temporarias em grandes com empresas hospitais, institutos
bancos privados)  empresas insolventes) privadas) de P&D etc.)

Investimento acelerado em
infraestrutura estratégica e ++ ++ +++
capacidade de producéo

Recursos de execucao
para grandes programas ++ 4+
de agdo coletiva

Novas capacidades

. ++ +++ +++
tecnologicas
Suporte financeiro / de . .
liquidez a setores especificos
Suporte a empresas restritas
++ A Ararr

(por exemplo, PMEs)

Fonte: Elaborado pelos autores.
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4. FERRAMENTAS DE POLITICAS PUBLICAS NOS CENARIOS DISTINTOS DE CRISES

No argumento a seguir, enfatizamos a importancia de agir de forma rapida e decisiva, em vez de esperar
que as crises econdmicas e de saude se agravem, pois estas aumentardo o tamanho da intervencao
estatal necessaria para realmente enfrentar a crise e também aumentarao o tamanho do Estado, devido
anecessidade de programas massivos de resgate. Assim, comegamos esbogando trés cendrios de crise,
de um choque severo a curto prazo a uma depressao prolongada, e descrevemos como as solugdes
descritas acima podem se transformar em elementos mais permanentes da economia, aumentando
ndo apenas os custos de atuagdo, mas também o nivel de estatizagdo e os custos de saida para essas
intervengdes estatais. E importante notar que estamos pensando em paises que jé tinham uma presenca
significativa de organizagdes estatais; caso contrario, as recomendagdes que descrevemos na se¢ao
anterior seriam mais dificeis de executar e até mesmo inviaveis (ou seja, ndo estamos recomendando
a criagdo de novas organizagdes estatais).

Nossos trés cendrios de crise sdo os seguintes (ver Quadro 2). Primeiro, descrevemos uma crise
de curto prazo com uma recuperagio um tanto rapida em forma de “V”. E uma crise na qual o
choque de satde é profundo, mas tem curta duragao, em grande parte porque o Estado mobiliza os
recursos certos para combater a crise de forma imediata e evitar um longo colapso econdmico. Nesse
cendrio, imaginamos organizagdes estatais se mobilizando para coordenar uma resposta, acelerar
investimentos em setores-chave e fornecer apoio especialmente as PMEs (que sofrem um grande
golpe no curto prazo). Além disso, prevemos garantias de crédito ajudando as PMEs e fornecendo
liquidez adicional, com a ressalva de que, conforme discutido anteriormente, essas garantias devem
ser parciais para evitar um risco moral desenfreado. Nesta crise de vida relativamente curta, vemos os
governos usando tanto a compra de agdes quanto as parcerias com o setor privado como mecanismos
para ajudar, mas também para mobilizar industrias para produzir o que é necessario para prevengao e
tratamento. Se essas ferramentas forem usadas de forma adequada, a estratégia de saida pds-crise deve
ser relativamente simples e ter custos moderados. Nao é tao facil interromper esse tipo de intervengao
estatal, pois a maioria delas ndo implica mudancas permanentes na propriedade de grandes partes
da economia e as ferramentas prescritas sao principalmente para aglomerar-se no setor privado. Elas
também devem promover capacidades para prevenir e responder as crises de saude subsequentes.

O segundo cenario, ao contrario, implica uma mudanga mais permanente no estilo de vida e no
papel do governo como proprietario e financiador da economia. Esse segundo cendrio incorpora a ideia
de que o choque econdmico e de satide afetard as economias por mais de 18 meses, gerando mudangas
significativas nos padrdes de vida profissional e social que podem ter um efeito duradouro no setor de
servicos. Nesse cendrio, as organizagdes estatais podem precisar intervir e substituir os operadores das
principais matérias-primas e insumos e podem precisar fornecer alguns desses servigos com prejuizo
para ajudar na recuperagao (por exemplo, eletricidade, servicos de internet, telecomunicagoes, etc.).
Perdas fiscais aumentariam substancialmente. Além disso, aquisi¢oes e colaboragdes publico-privadas
seriam necessarias para realizar grandes e arriscados investimentos em infraestrutura. As garantias
de crédito se transformariam em mecanismos de suporte estendidos. Enquanto isso, os fundos de
investimento estatais, os fundos soberanos e os fundos de pensao presenciaram aumentos significativos
nas participagcdes minoritarias em empresas privadas e nos investimentos majoritarios como parte dos
resgates das industrias em faléncia. Os custos da agao do Estado nesse cendrio seriam muito mais altos,
algo entre 30 a 60% do PIB, ou o equivalente a um grande programa de resgate (Laeven & Valencia, 2013).

Por fim, incluimos um cendrio que possui caracteristicas de um cendrio catastréfico de médio a
longo prazo, ou seja, ¢ um cendrio em que hd uma crise de saude que se traduz em uma crise econdmica
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de dois a 3 anos anos, muito parecida com a Grande Depressdo (com 2 a 3 anos de crescimento
negativo do PIB), exceto que o choque inicial é mais agudo e, portanto, a recuperagdao também ¢é
mais longa. Prevemos que, nesse cendrio, a maioria dos programas que recomendamos na se¢ao
anterior teria uma grande escala e se tornaria equipamentos permanentes ou semipermanentes da
economia. Por exemplo, devido a resgates e nacionalizagdes, o tamanho do aparato estatal aumentaria
drasticamente. Da mesma forma, o investimento privado em grandes projetos de infraestrutura teria
que ser apoiado por denso capital ptblico. A maioria das facilidades de liquidez oferecidas por bancos
e fundos de investimento estatais se transformaria em mecanismos de suporte estendidos. Seriam
necessarias garantias de crédito para apoiar os setores afetados, com grandes custos fiscais para o
Estado. Fundos de investimento estatais, fundos soberanos e fundos de pensao se tornariam gerentes
de ativos dominantes, pois haveria um aumento significativo na participagdo majoritaria e minoritaria
de empresas anteriormente privadas. Esses atores se tornariam essencialmente formadores do mercado.
O custo desse cenario seria o mais alto e poderia estar entre 60% a 100% do PIB (o equivalente a um
amplo programa de resgate financeiro) e a estratégia de saida para a intervenc¢do do Estado se tornaria
complexa e onerosa. A reversao de muitas dessas politicas também teria custos politicos extremamente
altos. Pense em quao caro foi para o Reino Unido reverter algumas de suas nacionalizagdes, como
carvao e ferrovias, ou quao dificil tem sido para a maioria dos paises exportadores de petroleo privatizar
parcialmente as empresas de petréleo que nacionalizaram no século XX.

QUADRO 2  CENARIOS DE CRISE, TIPOS E CONSEQUENCIAS DO ENVOLVIMENTO DO ESTADO

Cenarios de crise

Médio termo
(18+ meses; com mudancas
significativas nos padrdes de
trabalho e na vida social)

Liquidez a curto prazo e choque
no fornecimento (1 ano de crise;
recuperacéo em forma de V)

Médio para longo prazo, cenario
catastrofico
(2-3 anos de recessao grave)

Implicagdes em nivel da economia e indtistria

Principal impacto eEmissdes de liquidez a curto

econdmico

Efeito na liquidez
dos bancos e

do mercado
financeiro

prazo
e|ncerteza transitoria
e Rapido aumento do desemprego

eProblemas de liquidez a curto
prazo

e\lenda de agdes de curto prazo
Que se recupera com o0 tempo

e Aversdo ao risco dos bancos (por
causa das regras da Basiléia
) reduz o crescimento de
empréstimos no curto prazo, mas
se recupera apds alguns meses

e Mudanca relativa para atividades
que requerem conexao remota.

e Alto desemprego a médio prazo

¢ Choques assimétricos no trabalho
(trabalho pouco qualificado pode
sofrer mais)

eGrave recessdo  (crescimento
negativo) € estendido para 1 a 2
anos

eContinua aversdo ao risco
bancario (segue a contracdo em
empréstimos)

e A inadimpléncia leva a algumas
faléncias bancérias

*A negociacdo € interrompida,
incerteza em todos 0s pregos
dos ativos

eMudancas significativas no estilo
de vida, afetando industrias que
Sd0 intensivas nas interagOes
sociais

¢ Cendrio de Grande Depressao (2 a
3 anos de crescimento negativo) +
recuperacéo lenta

e Grandes faléncias

eAs faléncias interrompem as
participagées ~ dos  principais
detentores de ativos (algumas das
principais faléncias)

eAcoes em queda de forma
sustentada (2 anos de declinio)

eFaléncias bancarias devido a alta
inadimpléncia.

Continua
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Efeito na cadeia
de suprimentos

Efeito na
fabricacéo e
Servicos

Papel dos atores e politicas estatais (ver Quadro 1)

I——

Organizagtes
estatais

Unidades
publicas
coordenando
programas de
parceria

Menor expansao do Estado
Baixos custos de saida
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Liquidez a curto prazo e choque

no fornecimento (1 ano de crise;

recuperacéo em forma de V)

Interrupcdes temporarias
nas cadeias de suprimentos
domésticas

Interrupcdes de curto prazo
nas cadeias de suprimentos
internacionais devido as paradas
das fabricas e restricdo de

transportes

Queda de curto prazo devido ao
fechamento das fabricas

Choque negativo, mas temporario,
em servicos que envolvem
interagGes sociais ou transportes
Répida recuperacdo apos facilitar
as medidas de quarentena.

o As

Cenarios de crise

Médio termo
(18+ meses; com mudancas
significativas nos padrdes de
trabalho e na vida social)

e|nterrupcbes mais frequentes

nas cadeias de suprimentos
instalagbes de produgéo
reduziram a producéo

e Escassez de produtos basicos

eContinuo  fechamentos  de
fabricas
eAcelerada mecanizacdo  de

fabricas existentes

e Continuas demissdes por mais de

um ano, talvez concentrados em
SErvigos que envolvem interagoes
sociais ou transportes.

Médio para longo prazo, cenario
catastrofico
(2-3 anos de recessao grave)

eGrandes interrupcbes na cadeia

de suprimentos, a medida que
as faléncias das instalagbes de
producéo seguem

eOs padrdes de  comércio
internacional mudam
significativamente

e Faléncias interrompendo a
fabricagéo

e Avango de produtores
automatizados

eAs demissGes em massa Se
transformam em longa recuperagéo
com o alto indice de desemprego

e|nterrupcdo  permanente  dos
servigcos que envolvem interagoes
sociais ou transportes.

Maior expanséo do Estado
Altos custos de saida

e Empresas estatais mantendo e Empresas estatais substituindo e Resgates e nacionalizagbes para

linha de demissdes, acelerando
investimentos e sendo usadas
para ajudar a coordenar as
respostas

Alguns subsidios e controles de
precos para apoiar 0s cuidados
de salde e fornecedores de
servicos de salide.

Programas  utilizados  como
incentivo de curto prazo para
coordenar os atores de forma a
reequipar e fabricar equipamentos
/ suprimentos necessarios

Consorcios publicamente
patrocinados para desenvolver
vacinas e medicamentos

0s principais fornecedores e
produtores de matérias-primas
Infragstrutura  estatal  chave
sendo transformada em servicos
de utilidade publica (por exemplo,
rede de fibra dptica)

Os subsidios estatais em
Servicos essenciais tornam-se
mais um elemento permanente
(por  exemplo, manter a
eletricidade  baixa por um
longo periodo de tempo para
Promover a recuperagao)

Compras publicas e programas
de parceria para revitalizar o
setor privado

Colaboracbes  publico-privadas
para realizar grandes e arriscados
investimentos em infraestrutura

manter os principais fornecedores
de insumos

e Controle de precos de matérias-
primas e insumos essenciais
para sustentar a atividade de
manufatura e servigos

e Servicos criticos de infraestrutura
se tornam utilitarios nacionais

e Os contratos publicos e 0s
programas de parceria tornam-se
um instrumento fundamental da
politica industrial

e Execucdo publica direta ou
colaboragbes  publico-privadas
com forte patrocinio estatal em
grandes projetos

Continua
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Bancos
comerciais e de
desenvolvimento
estatais

Fundos de
investimento
estatais, fundos
soberanos

e fundos de
pensao de
organizagtes
estatais
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Liquidez a curto prazo e choque
no fornecimento (1 ano de crise;
recuperacéo em forma de V)

e Fornecer programas de liquidez
a curto prazo

e (arantias de crédito para apoiar
as PME

e Alguns investimentos minoritarios
em ac0es sdo usados para aliviar
as restricbes de liquidez em
setores especificos

e Alguns investimentos em acoes
sS40 usados para criar novos
recursos

Consequéncias das politicas estatais

Custo

Risco futuro
de estatizacdo
permanente

Moderado a alto (por exemplo,
10% a 20% do PIB)

Moderado a baixo

e Aumento  temporadrio
posicOes minoritarias

e Recuperagdes sob a forma
de apoio financeiro (portanto,
aumentos na divida bruta)

e A exclusdo do setor privado
podendo aumentar a
participacdo do Estado no curto
prazo.

nas

Fonte: Elaborado pelos autores.

Cenarios de crise

Médio termo
(18+ meses; com mudancas
significativas nos padrdes de
trabalho e na vida social)

e Programas de liquidez se
transformam em mecanismos
de suporte estendidos

e Garantias de crédito tornam-
Se necessarias para apoiar 0s
setores afetados, com problemas
relevantes de risco moral

e Pressdo  corporativa
emprestar a industrias-alvo

para

e Grandes programas minoritarios
de investimento em agdes
eAumento  significativo  de
participacoes minoritarias em
empresas privadas e alguns
investimentos majoritarios

Alto (30% a 60% do PIB)

Moderado a alto

e Aumento do papel do governo,
especialmente em investimento
de forma permanente

e Aumento  significativo  na
propriedade e financiamento
de corporacdes (mais dificil de
diminuir no futuro)

e Aaversdoaorisco do setor privado
leva a uma reducdo drastica do
investimento privado em relagéo
a0 investimento publico.

Médio para longo prazo, cenario
catastrofico
(2-3 anos de recessao grave)

e Principais  fornecedores  de
liquidez na economia

e Garantias de crédito tornam-se
necessarias para revitalizar os
setores afetados, com altos custos
fiscais devido ao risco moral

e Empréstimos direcionados
para resgatar industrias em
falha, aumentam problemas de
alocacdo incorreta

¢(0s fundos estatais tornam-se
gerentes dominantes de ativos

e Aumento significativo da
participagéo majoritaria e
minoritaria de empresas

anteriormente privadas
efundos de pensdo estatais como
formadores de mercado

Altissimo (60% a 100% do PIB)

Alto

e Nacionalizagbes e resgates séo
generalizados.

e As organizagGes estatais tornam-
se fornecedores ou contribuintes
chaves na economia por um
longo periodo de tempo, com
implicagbes ~ de  eficiéncias
negativas.

e A aversdo ao risco do setor
privado perpetua a intervencao do
Estado.

5. ESTRATEGIAS DE SAiDA: LIMITANDO A DEPENDENCIA DO LEVIATA NO POS-CRISE

Na primeira parte deste artigo, focamos nos aspectos positivos do envolvimento do Estado, partindo
da politica industrial e das visdes sociais da propriedade do Estado. Mas, como a se¢ao anterior deixa
claro, existem possiveis consequéncias negativas do envolvimento do Estado, especialmente quanto a
possibilidade de perpetuar mecanismos de apoio onerosos e burocracias publicas dilatadas. Portanto,
uma questao critica nesse caso ¢ definir estratégias de saida ideais para reduzir o tamanho do volume
do aparato estatal apos a crise.
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Uma implicagao direta de nossa discussdo anterior é que as estratégias de saida se tornardo mais
dificeis quanto mais lenta seja a resposta na atual pandemia da COVID-19 (que ainda esta perto do
cenario de crise de curto prazo descrito no Quadro 2). Ou seja, quanto mais lenta for a resposta no uso
do aparato estatal no cenario atual, mais paises correm o risco de finalizar no pior cenario, em que resgates
e nacionalizagdes podem exacerbar a presenca geral do Estado na economia no longo prazo. Isso ocorre
porque, embora o uso do aparato estatal como contramedida acarrete seu préprio conjunto de riscos,
talvez paradoxalmente nao o utilizar também e aumente o risco de acabar com um setor estatal inflado.
Isso, como a maioria do mundo experimentou na década de 1970 e, especialmente, na década de 1980,
pode impedir o processo de recuperagio privada e desacelerar os processos de privatizagao subsequentes.

Em um cendrio extremo, o mundo poderia voltar ao que os europeus experimentaram nas décadas
de 1920 e 1930, quando industrias em dificuldades foram assumidas pelo governo para manté-las
operando como responsabilidades continuas, em vez de responder as for¢as do mercado. Esse episodio,
que no trabalho anterior chamamos de “Leviata como proprietario acidental” (Musacchio & Lazzarini,
2014), seria uma resposta extrema a crise atual se todas as outras ferramentas mencionadas acima
falhassem ou nao fossem usadas a tempo. O problema dessa abordagem é que dificulta o retorno da
economia ao status quo inicial, no qual o equilibrio entre o setor privado e o setor publico se inclina
para o primeiro e onde o segundo desempenha um papel complementar sempre que necessario.

A partir das experiéncias que temos de privatizacdes em todo o mundo, sabemos que executar o
processo perfeito de desinvestimento é extremamente dificil e requer conceder aos novos compradores
concessoes para induzir uma nova entrada privada. O tipo de concessdes que os privatizadores tinham
para oferecer aos novos compradores incluia processos geradores de renda, como monopdlios ou
oligopdlios, prote¢des da concorréncia estrangeira e outras vantagens (Haber, 2005; Ramamurti, 1996).
E dificil prever a dificuldade de realizar um programa eficaz de desestatizacdo (incluindo ndo apenas
privatizagdes, mas também ajustes no aparato estatal, como a redug¢ao de empréstimos subsidiados),
pois a captura politica pode criar novos cendrios semelhantes a Russia, nos quais os oligarcas controlam
varios setores e impedem que agéncias antitruste e outras agéncias reguladoras surjam e operem.

A expansdo do Estado também pode criar percep¢des de que “os Estados sdo sempre necessarios”.
Isso aconteceu no Brasil apds a crise financeira de 2008, por exemplo. Embora exista alguma evidéncia
de que os empréstimos subsidiados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social
(BNDES) ajudou a apoiar o investimento durante a crise (Machado, Grimaldi, Albuquerque, &
Santos, 2014), os formuladores de politicas e industrias defendiam a expansao continua do Estado,
eliminando privado e posteriormente levando a graves problemas fiscais. Além disso, sabemos pela
historia dos bancos de desenvolvimento que, uma vez implantadas essas estruturas e com uma elite
tecnocratica operando, é politicamente custoso encerra-las, principalmente porque a narrativa ou a
percepgao de que sem essas estruturas nenhuma instituicao privada entraria em agdo para preencher
o papel de provedor de crédito de longo prazo (Musacchio et al., 2017).

Portanto, recomendamos que as politicas tenham claras “clausulas de término” (Rodrik, 2004),
o que significa que o apoio e a expansdo do Estado existirao enquanto determinadas métricas forem
cumpridas e que o apoio desaparecera quando outros marcos forem alcan¢ados. Um indicador 6bvio
de desempenho, no caso da pandemia da COVID-19, ¢ a evolugao na curva de infec¢des e mortes.
Os indicadores mais especificos, no nivel do setor ou da empresa, envolvem indicadores operacionais
em programas de politicas coordenadas — por exemplo, esfor¢os de reequipamento nas industrias de
transformacio e aumento da capacidade de acomodagio de provedores de satide privados que recebem
empréstimos subsidiados. Os empreendimentos empresariais que participam de consércios de P&D
ou recebem participagdes minoritdrias do Estado também devem estar sujeitos a estratégias de saida
bem definidas em que os governos encerram a associagdo ou vendem participagdes acionarias apos
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metas estabelecidas em fases a serem cumpridas (por exemplo, metas internas de P&D e indicadores
de como os ensaios clinicos evoluem).

Os governos também devem fornecer dados detalhados para facilitar o trabalho de avaliadores
independentes (universidades, centros de pesquisa etc.) para examinar rapidamente a eficacia e o
progresso das politicas estatais. Nesse caso, sera preciso lidar com o dilema de velocidade versus
rigor de analise. Por exemplo, enquanto estudos de avaliagdo mais rigorosos tentardo criar cendrios
contrafactuais examinando o que teria acontecido sem as intervengdes estarais propostas (Duflo,
Glennerster, & Kremer, 2008), a urgéncia de enfrentar a crise exige mais abordagens baseadas em
dados com mais indicadores operacionais de implementagdo e progresso (Liebman, 2018). Com base
nesses indicadores, os governos também podem elaborar contratos fundamentados com operadores
privados e empreendimentos envolvidos em descobertas patrocinadas pelo Esatdo e agdes coordenadas
(Mclsaac, Kutzin, Dale, & Soucat, 2018).

Atencgdo especial deve ser dada aos casos em que os Estados decidem resgatar empresas com
grandes alocagdes de capital estatal. Sempre que recebem grandes quantidades de divida ou capital
proprio, essas empresas devem ser obrigadas a implementar ajustes substanciais e cessar as recompras
de agoes e pagamentos de dividendos até a saida do Estado. Mas talvez o melhor remédio, como
observamos acima, possa ser que os Estados ajam rapidamente e busquem um esfor¢o coordenado
para atenuar os efeitos sistémicos da crise. A agdo adiada aumentara as chances de o tamanho do
Leviata crescer e se tornar um elemento da economia por um longo periodo de tempo, mesmo depois
que os efeitos da crise melhorem.

6. CONCLUSAO

O aparato estatal é invariavelmente chamado durante crises graves que aumentam a incerteza e reduzem
a capacidade das forcas de mercado de promover respostas rapidas. Embora as discussdes usuais
tenham se centrado em como as politicas podem promover a liquidez financeira e a sobrevivéncia da
industria, examinamos se o aparato estatal, ndo apenas organizagoes estatais, mas também agéncias de
desenvolvimento e fundos publicos, podem promover a rapida experimentagao e ajuste nos processos
de producio para aumentar a infraestrutura e as capacidades de preven¢io e tratamento.

Em poucas palavras, as potenciais a¢des incluem esfor¢os publico-privados complementares que
abordam problemas de descoberta e coordenagao (como esforcos colaborativos para desenvolver vacinas,
tratamentos e testes), bem como injetar capital do Estado para estimular o reequipamento e a expansao
da infraestrutura estratégica (por exemplo, a producio de itens de satde, equipamentos hospitalares
ou os proprios hospitais). O aparato estatal, especialmente a tecnocracia publica existente, pode ajudar
a acessar areas remotas e criticas com custos marginais mais altos. Por outro lado, o apoio seletivo as
industrias deve ser implementado com cautela, especialmente no caso de setores cuja demanda pode
sofrer mudangas permanentes na demanda devido as mudangas no estilo de vida. Em geral, o suporte
horizontal & industria, com foco em empresas com dificuldades financeiras (independentemente de seu
setor), é preferivel ao suporte vertical da industria que escolhe setores especificos.

A expansao do Estado, ¢ claro, tem um custo, especialmente o custo a longo prazo de perpetuar
o0 apoio estatal injustificado e ineficaz. O compartilhamento de dados e objetivos claros devem ser
implementados para monitorar o desempenho das iniciativas do Estado, abortar politicas que apresentem
sinais de baixo impacto e reverter o processo de expansdo do Estado a medida em que os efeitos da crise
sejam atenuados. Nesse processo, a velocidade e o esfor¢o publico-privado complementar sao criticos.
Respostas mais lentas e relutantes do Estado podem aumentar a necessidade de muito mais apoio estatal
no futuro tornando menos provaveis os ajustes subsequentes no aparato estatal.
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