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Ha que levar muito a sério as curvas exponenciais!

Kicarao vaoral

Perante os indicadores

da pandemia, as autoridades
estdo obrigadas a imensa
humildade intelectuale a
errar pelo lado da prudéncia

realidade da pandemia em

Portugal entristece. Fui um dos

que, ndo sendo especialista,

defendeu reiteradamente,

desde o inicio, medidas mais

drésticas para reduzir o
nidmero de novas infecgdes para niveis
proximos de zero.

Deitadmos a perder os sucessos que foram
alcancados em 2020 porque nas alturas em
que os niimeros de novas infec¢es caiam, as
medidas de confinamento eram relaxadas ¢ a
economia reabria e, sobretudo, porque nao se
aproveitou essa fase de forma suficientemente
eficaz para melhorar a capacidade do Sistema
Nacional de Satide para combater o embate
seguinte, nomeadamente por razdes de
ordem economicista de curto prazo, que nem
sequer resultam ou resultaram em
verdadeiras poupangas, antes pelo contrario.

Portugal estd, por conseguinte, agora, em
confinamento e, na pratica, comega a estar
sujeito a um corddo sanitario internacional e
faz sentido que assim seja. Alids, as medidas
de confinamento em Portugal ainda deveriam
ser mais drasticas, como foram em Italia no
duge da primeira vaga. A revista alema
Spiegel, nuim relato dramatico, que se julga ser
exagerado, afirma que peritos das forgas
armadas da Alemanha estimam que 70% do
pessoal dos hospitais portugueses esteja
infectado com o coronavirus.

Em suma, se o exemplo de Melbourne, na
Australia, serve de referéncia, iremos estar
sujeitos a um confinamento durissimo
durante muito tempo ainda em 2021.

“Ideias fixas” ndo se dio bem com curvas
exponenciais

Perante curvas exponenciais nos indicadores
da pandemia, as autoridades estdo obrigadas
aimensa humildade intelectual e a errar pelo
lado da prudéncia.

Ora, nota-se que em sucessivos momentos
no tempo, o Governo, face a recomendacgées
contraditérias de especialistas, a enormes
pressoes de grupos de interesse econdémico e
de partidos politicos, e &s suas proprias
contradigdes internas, optou por decisdes
que se revelaram, pouco tempo mais tarde,
incorrectas.

A culpa ndo é s6 do Governo, que procurou
acomodar a perspectiva de grupos de
interesse, Ndo obstante, em consequéncia dos

erros e hesitagdes no combate a esta terceira
vagd, 0 Governo esta muito fragilizado apesar
do enorme trabalho e sacrificio pessoal dos
seus membros nd resposta d esta pandemia.

Nao devemnos, no entanto, esquecer o que
de muito de bom e de bermn se fez neste
processo, nomeadamente salientandoa
coragem, humildade e sentido de servico
publico da ministra da Saide, Marta Temido
(ndo estou a ver, pelo menos, nas duas
décadas deste século, melhor ministro ou
ministra para enfrentar esta crise), e o papel
do nosso Servico Nacional de Satide, o qual,
como testemunha Isabel do Carmo, tem
reagido de forma profissional, competente e
flexivel, ndo obstante as enormes limitagcoes e
desafios que enfrenta.

Finalmente, é de salientar e agradecer a
disponibilidade para apoiar o SNS
demonstrada pela Alemanha e a Austria nesta
hora dificil.

A Comissio Europeia fez asneira e agora,
para distrair, cria um conflito com o
Reino Unido

Jodo Rodrigues, no blogue Ladrdes de
Bicicletas, e Teresa de Sousa, no PUBLICO,
notam que a Comissao Europeia
encomendou 400 milhdes de vacinas da
multinacional britanica e sueca AstraZeneca
trés meses depois de o Reino Unido ter
encomendado 100 milhdes de vacinas. E nio
encomendou inicialmente um nimero
suficiente das vacinas mais promissoras da
Pfizer/BioNTech e da Moderna, comoja
referido nesta coluna. Como as encomendas
da Comissdo Europeia foram realizadas
relativamente tarde, a Unido Europeia esta
muito atrasada no processo de vacinagio.

Face 4 polémica e as criticas que lhe tém
sido feitas, a Comissdo Europeia ameagou
com processos juridicos, restri¢des as
exportagoes de vacinas para o Reino Unido e
outros disparates.

Seria necessario negociar licengas para
fabrico de vacinas em larga escala, colocando
adefesa da vida & frente de interesses
econdmicos ou consideragdes financeiras, e
agora, com o atraso evidente nas
encomendas, engolir um sapo (e o orgulho
bacoco), adquirindo outras vacinas
disponiveis no mercado, nomeadamente as

de origem russa e chinesa, apds a respectiva
certificagdo pelas competentes autoridades
europeias.

Se o ridiculo matasse...

O responsavel do INEM no Norte foi forgado a
demitir-se e o Conselho Directivo do INEM
acedeu a essa vontade — por ter dispensado 11
vacinas contra a covid-19 que restavama
funciondrios de uma pastelaria proxima do
local de vacinagdo.

Noutros paises europeus, sdo adoptados
pontualmente procedimentos similares para
evitar deitar fora vacinas, algo que também
estd previsto nas regras portuguesas. A
decisio do responsavel do INEM no Porto foi a
correcta, uma vez que, desse modo, impediu
que se perdessermn as 11 vacinas, ouseja,
0,0036% das vacinas ja administradas (-300
mil), com um custo para o erario piblico de
£€170,5 (=€15,5x 11).

Em consequéncia da polémica, foi aberto
um processo de averiguagdes que custara ao
erario publico, no minimo, algumas dezenas
de milhares de euros.

E oresponsdvel pela decisdao  certamente
competente, experiente e que fard muita falta
a0s servicos do INEM —, que tomou uma
decisdo pragmdtica, eficiente e logica,
poupando ao Estado recursos e reduzindo o
risco, ndo so foi vilipendiado como foi
afastado das suas fungoes.

Que mensagem passamos?

Nio deixa de ser irénico
que alguns hedge funds,
que estao habituados
aespecular contra
paises e povos, estejam
agora a sofrer face

aum grupo de jovens
sem experiéncia

Arevolucio colorida em Wall Street ou
levar muito a sério as curvas exponenciais
— parte IT

Na sequéncia da tomada do Capitdlioa 6 de
Janeiro, antecipei o fim das revolucoes
coloridas, com censura e limitagdes as
plataformas sociais digitais. Nao me passava
pela cabega que, ainda ao longo deste Janeiro,
outra revolugao colorida, através de outra
rede social (o forum Reddit WallStreetBets na
Internet), sobretudo de jovens, tivesse tomado
de assalto os fundos de investimento de risco
especulativo (hedge funds) de Wall Street,
causando perdas estimadas em 70 mil milhées
de délares a sofisticadas empresas financeiras
do mais alto pedigree, e levando as bolsas a
cdir.

Nio deixa de ser irdnico que alguns hedge
finds, multibilionarios e grandes bancos, que
estio habituados a especular contra paises e
povos, vergando-os e ganhando somas
obscenas, estejam agora a sofrer face a um
grupo de jovens sem experiéncia.

Néo serdo os “pitchforks™ (forcados) do povo
descontente, nem os protestos Antifa ou BLM
(Black Lives Matter), nem mesmo o caos da
tomada do Capitélio, mas abalou o mundo do
dinheiro de forma mais profunda do que
qualquer um desses protestos sociais.

O “establishment” reage

O férum Reddit foi banido da plataforma
digital que o suportava e os principais
intermediarios financeiros (brokers) proibiram
os “pequenos investidores” (i.e., pequenos
especuladores) de adquirir as acches que
estavam a subir imparavelmente, causando
perdas a Wall Street.

As teorias de conspiragdo abundam, e as
autoridades americanas investigam eventual
colusio entre hedge funds e intermediirios
financeiros, mas poderao existir outras
explicagoes.

(O consenso parece ser que 0s NOVos
revoluciondrios serdo duramente esmagados
pelo “establishment”, com muitos a
arruinarem-se financeiramente, com novas
limitacées a liberdade de expressao e
acusaches provaveis aos cabecilhas que, em
alguns casos, mais nio fizeram que defender
as suas teses de investimento e publicar os
seus balangos, sendo imitados rapidamente
por muitos.

Mas as narrativas provavelmente nio
coincidem com a realidade. No anonimato,
escondidos atras dos jovens da WallStreetBets,
existirdo outros fundos especulativos (hedge
funds)a imitar estes jovens e serdo esses hedge
funds que estardo por detras das curvas
exponenciais.

Parece, no entanto, que a questao é mais
profunda. Os jovens do WallStreetBets (e/ou
outros fundos especulativos) “tropecaram”
numa falha grave na arquitectura do mercado
de acgbes, respectivos derivados e produtos
estruturados, bem como nos sistemas de
compensagio e de gestdo dorisco, que pode
bem ter consequéncias mais severas pard os
mercados bolsistas. Que obriga o establishment
areagir, E este ndo sabe ainda como fazé-lo!

Professor de Economia do ISEG.
Escreve a segunda-feira
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