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Por muito tempo, o funcionamento dos mercados financeiros foi considerado uma ati-
vidade de pouco interesse para as organizacdes da sociedade civil. Para muitas pessoas,
esses mercados apenas serviam para redistribuir renda entre os grupos de renda mais
alta da populacdo. Alguns ricos ficavam mais ricos, outros, consequentemente, menos,
mas acreditava-se que a sociedade como um todo ndo tinha por que devotar atencdo a
esse jogo. O que interessava era o que acontecia com a economia real, com os setores
produtivos, com o emprego, entre outros.

A crise econdmica dos Ultimos trés anos mostrou a validade de uma esquecida
licio de grandes pensadores do capitalismo: nada é mais real em uma economia capi-
talista do que o dinheiro, os lucros e como eles sdo apropriados. O funcionamento do
sistema financeiro ndo é indiferente para o restante da sociedade. Por um lado, porque

o principal canal pelo qual as institui¢des financeiras ganham dinheiro é pela oferta de



crédito, em suas muitas formas. Quando esse
crédito é ofertado para os que produzem e ad-
quirem bens, ele pode contribuir para acelerar
o crescimento econdmico e para conceder a
populagdo acesso aos bens que deseja - espe-
cialmente aqueles de mais alto valor, como bens
de consumo duravel, automoveis e residéncias.
Ao contrario, quando esse crédito é dirigido a
outras instituicoes e agentes financeiros, como
aconteceu nos Ultimos anos nas economias mais
avancadas, o resultado é sempre a construcdo
de castelos de cartas, fadados, cedo ou tarde,
ao desmoronamento.

A segunda razdo pela qual o funciona-
mento do sistema financeiro ndo pode ser indi-
ferente para a sociedade é porque quando esses
mercados se tornam disfuncionais, novamente
como aconteceu nos Gltimos anos, eles acabam
ise. E crises financeiras contagiam
a economia. Instituicoes

O DEFICIT DE

¢80, nem consumo em economias capitalistas.
O produto despenca, o desemprego cresce, e
a populacéo, especialmente aqueles grupos de
renda mais baixa que ndo tém onde se apoiar na
hora de necessidade, paga o preco do aumento
dramaético de pobreza. Isso tudo acontece apesar
da capacidade "real” de producdo continuar
fundamentalmente a mesma. As fabricas conti-
nuam de pé, as maquinas continuam existindo
- mesmo se paradas -, os trabalhadores que
poderiam estar utilizando-as continuam vivos,
mas em suas casas ou perambulando pelas ruas
em busca de oportunidades de emprego. Os
pensadores mais conhecidos que analisaram as
economias capitalistas continuam tendo razao:
nada é mais real em uma economia assim do
que o dinheiro e as finangas.

A globalizacdo financeira € um processo
pelo qual os mercados financeiros de todo o
mundo tendem a se unificar. No seu limite, dei-
xam de existir os mercados financeiros nacionais
e passa a existir apenas um grande mercado,
o mercado mundial, no qual compradores e
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vendedores de ativos financeiros fazem suas
transagdes, sem que sua nacionalidade ou re-
sidéncia faca qualquer diferenca. Esse processo
se da por varios canais.

Por um lado, instituicdes financeiras
nacionais se tornam multinacionais: bancos
americanos se instalam ou se expandem nos
mercados latino-americanos, europeus e asi-
aticos. Bancos europeus e asidticos fazem o
mesmo. Até mesmo casas bancarias latino-
americanas perseguem o mesmo objetivo, como
é o0 caso dos grandes bancos
privados brasileiros e, mais
recentemente, até mesmo
o Banco do Brasil. Esses
bancos captam recursos nos
lugares onde se instalam e
usam esses recursos para
comprar ativos na propria
economia para onde vieram
ou, quando as leis assim
permitem, em outras.

O segundo canal de
e globalizacdo resulta da des-
montagem dos controles de
capitais. Durante a maior
parte do século XX, pratica-
mente todas as economias
impunham controles sobre
a circulacao de capitais, seja
r de estrangeiros que querem
vir fazer aplicacoes no pafs,
seja de residentes desse
pais que querem fazer suas
aplicagdes no exterior. Esses
controles variavam desde
a proibicdo de fazer certas
operagdes (como jogar em
bolsas de outros paises) até
a criacdo de barreiras, como
a taxagdo desses investimen-
tos de modo a torna-los menos atrativos aos
agentes privados.

A razao pela qual se aplicavam esses
controles era a de que moeda estrangeira
é um insumo precioso, especialmente para
economias que dependam de bens e servicos
importados, e, por isso, seu uso tinha de ser
administrado pelo governo. Paises em desen-
volvimento apelaram em maior ou menor grau
para esses controles durante seu processo de
industrializacdo (no Brasil, por exemplo, esses
controles datavam da década de 1930). Os
paises europeus que tiveram de reconstruir
suas economias depois da Segunda Guerra

cais

Mundial também impuseram muitos controles
de capitais e os mantiveram em operacdo até
recentemente, na década de 1980. Grandes
poténcias emergentes como a China e a india
0s mantém até hoje.

Na América Latina, o canto da sereia (ou
o conto do vigario) do neoliberalismo levou a
maioria dos paises a remover essa forma de
protecdo. Argentina, Brasil (de Collor a Lula),
Chile, México, todos compraram a propaganda
de que mercados financeiros sdo eficientes e
ndo precisam de controles. No Brasil, ainda hé
poucas semanas, o Banco Central continuava a
tomar medidas para liquidar os Gltimos resqui-
cios dos controles (que, a bem da verdade, ja
nao eram aplicados, pela falta de vontade das
autoridades, hd muito tempo).

Um resultado da globalizacdo financei-
ra é a perda de influéncia de governos locais
sobre variaveis estratégicas, como a oferta
de crédito e seu custo. Se governos almejam
acelerar o crescimento econdmico por meio
da reducdo de juros, terdo de enfrentar a
possibilidade de fuga de capitais. Uma fuga
de capitais se da, precisamente, quando os
detentores de capitais julgam que podem
conseguir melhores ganhos em outro lugar.
Fugas de capitais podem resultar ndo apenas
de tentativas de reducdo de juros, mas tam-
bém porque os detentores de riqueza podem
ndo concordar com a orientacdo politica de
um dado governo, ou de medidas especificas,
como a criacdo de impostos sobre fortunas
e outras iniciativas similares. Governos sdo
intimidados pela operacdo de mercados finan-
ceiros e a simples ameaca de crise pode reduzir
muito as ambicdes de mudanca, especialmente
aquelas que impliquem reducdo de privilégios
que os agentes financeiros vejam como direitos
adquiridos (sempre auxiliados, naturalmente,
por grupos de economistas prontos a escrever
trabalhos destinados a mostrar como o aten-
dimento desses interesses é bom para todos
e para o pais).

Crises financeiras marcam o funciona-
mento de economias capitalistas ha mais de
dois séculos. Nada ha de surpreendente na
sua ocorréncia (exceto para os que realmente
compram a ideia de que esses mercados sdo
eficientes), embora sua violéncia, as vezes,
como agora, possa escapar dos padroes co-
nhecidos. Na verdade, quando da ocorréncia
da Ultima crise financeira com impacto com-
parével (pior sob alguns angulos, melhor sob
outros), a da década de 1930, a percepcao de



que essas atividades podem mesmo se tornar
armas de destruicdo em massa — como George
Soros usou a expressao para se referir a deri-
vativos —, levou os paises mais avangados, sob
a lideranca dos Estados Unidos do presidente
Franklin Roosevelt, a criar um grande conjunto
de instrumentos de controle do funcionamento
de mercados financeiros capazes de evitar novas
crises catastroficas, ou pelo menos amenizar os
seus impactos.

Na era pré-globalizacdo financeira, que
durou até os anos 1970 e 1980, o aparato de
regulagdo financeira criado pode ser manejado
com eficacia e crises financeiras de vulto nao
voltaram a ocorrer por cerca de cinquenta anos.
As instituicbes criadas pelo governo Roosevelt
foram copiadas e adaptadas pela maioria dos
paises do mundo, desenvolvidos e em desen-
volvimento. A competéncia na definicdo das
regras (que, estrito senso, é o que se chama de
regulacdo financeira) e na sua implementacdo
(atividade chamada de supervisdo financeira,
exercida em muitos paises pelo Banco Central)
ajudou a criar mercados financeiros mais ou
menos sélidos, capazes de apoiar a atividade
produtiva sem criar riscos excessivos para a
sociedade como um todo.

Um economista americano que a crise
atual tornou célebre, Hyman Minsky, adver-
tiu, ha décadas, que a seguranca pode gerar
a complacéncia. Nas palavras que usava, a
estabilidade pode se tornar desestabilizante,
porque a experiéncia da auséncia de crises
leva muitos a acreditar que crises sdo coisa do
passado, ja ndo sdo mais ameacgas e, por isso,
nao é necessario que os cuidados e precaucoes
tomados no passado continuem sendo aplica-
dos. Foi isso exatamente que caracterizou o
que se tornou conhecido como desregulacdo
financeira, processo que foi acelerado na era
Reagan/Thatcher.

Fundamentalmente, o processo consis-
tiu na desmontagem de restricbes a atividade
dos agentes e instituicoes financeiros, sob o
pressuposto de que os mercados sabiam o
que é melhor e dispensavam a intervencédo
do governo, que criticos liberais sempre
caracterizam como pesada, desengoncada
e poluida pela corrupcdo, o que consideram
monopdlio estatal.

Ao mesmo tempo que as instituicoes
nacionais de protecdo eram desmontadas,
dando mais liberdade (e poder) a mercados
financeiros, a globalizacdo projetava processo
semelhante para a economia mundial. A capa-

O DEFICIT DEMOCRATICO NAS INSTITUIGOES MULTILATERAIS

cidade de intervencdo e contencdo de crises
de governos foram corroidas, portanto, tanto
domesticamente quanto internacionalmente,
ainda que ndo inteiramente destruidas.

Déficit democratico

No entanto, ja desde a década de 1970 alguns
sinais de perigo comecaram a ser visiveis. Em
meados daquela década, a quebra de um ou
outro banco nos Estados Unidos e na Europa
comecavam a indicar que a globalizagdo estava
criando um tipo novo de risco, gerado fora das
fronteiras de um pais.

O primeiro desses sustos foi dado quando
um banco alemao, relativamente pequeno -
pouco relevante em si, mas bastante integrado
no mercado financeiro mundial -, faliu por
causa de uma descoordenagdo entre seus ne-
gbcios nos mercados japonés e americano. O
banco Herstatt captava em um pais e aplicava
em outro e quando teve de interromper suas
atividades acabou criando problemas na Asia
e nos Estados Unidos além, naturalmente, na
Europa. O resultado mais importante desse e de
outros episddios ocorridos a mesma época foi a
percepcao de que, tendo instituicdes financeiras
operando em varios mercados nacionais, cada
pais acabava se expondo ao risco de ter de en-
frentar uma crise gerada fora da jurisdicdo de seu
governo. Naturalmente, se um choque é gerado
por uma instituicdo financeira operando fora das
fronteiras nacionais, o Estado ndo tem como
intervir para exigir que instituicdes estrangeiras
se comportem da maneira como gostaria.

Desse modo, enraizou-se a crenca de
que era necessario definir instancias interna-
cionais de regulacdo e supervisdo financeira
para garantir que instituicbes operando em
mercados sobre os quais um dado pais ndo
tem controle ndo venham a criar dificuldades
para esse pais. Foi nesse contexto que nasceu o
Comité da Basiléia para a Supervisdo Bancaria,
ou Comité da Basiléia, como é conhecido. O
comité serve para que supervisores financeiros
nacionais possam discutir métodos e padroes
de regulacdo e supervisdo comuns, de modo
a garantir que um nivel minimo de seguran-
ca seja alcancado por todos, evitando com
isso que membros de comportamento mais
duvidoso possam causar crises e prejuizos a
outros paises.

A iniciativa em si ndo foi uma ma ideia,
especialmente se hd a crenca de que a globali-
zacdo veio para ficar - ja houve outros periodos
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de globalizacdo no passado, mas que foram
interrompidos por grandes crises. Se mercados
se tornaram maiores que governos, o que se
buscava era criar uma espécie de "governo
internacional”, pelo menos na esfera da regu-
lagdo financeira. Se os reguladores nacionais se
articulam para perseguir politicas semelhantes,
os agentes privados ndo terdo para onde fugir
e ndo poderdo, assim, corroer o poder de in-
tervencao dos Estados.

O problema dessa iniciativa foi que ela
envolveu apenas os paises mais desenvolvidos
e, mesmo assim, nem todos. O Comité da
Basiléia reunia supervisores financeiros do
G10 (teoricamente os supervisores das sete
maiores economias do mundo, mas que po-
dia ter um pouco mais ou um pouco menos
que dez membros realmente). Nao foi criado
como uma instancia oficial, mas como um
clube informal de reguladores, um espaco
de, digamos, socializacdo, que Ihes permitisse
conversar sobre problemas regulatérios. A
natureza informal da associagao serviu como
instrumento de exclusao, deixando de fora os
pouco mais de 170 paises que ndo compdem
0 G10. Dentre esses pouco mais de 170 paises
inclufa-se todo o mundo em desenvolvimento,
além de paises da periferia do grupo de paises
chamados de “avancados”.

A exclusao era justificada por razbes
de eficiéncia: com poucos membros, o Comité
poderia analisar e examinar em profundidade
as alternativas mais eficientes de regulacéo e
propor métodos que incorporassem as téc-
nicas mais avancadas de supervisdo. Nesse
comité nasceram as estratégias de regulacdo
financeira conhecidas como Acordo da Basi-
|éia de 1988 e, mais recentemente, o Basiléia
ll, de 2004. Além de um grande numero de
orientacdes sobre todos os aspectos da re-
gulacdo financeira, vista, claro, do ponto de
vista liberal que dominou ideologicamente
essa discussdo nas Ultimas duas décadas, até
a eclosao da crise.

O argumento da superior eficiéncia per-
mitida pela exclusdo de todos os paises que ndo
fossem os mais ricos desmoronou rapidamente
guando a crise comecou. Na verdade, instancias
de decisdao como o Comité da Basiléia apenas
veicularam a mesma ideologia liberal que levou
a desregulacdo e ao desmonte de controles
de capital que estdo na raiz da crise que ja se
prolonga ha trés anos, e que se traduz, entre
outros, pelos 10% de desempregados da eco-
nomia norte-americana.

Por outro lado, esperava-se que as
orientacdes do Comité fossem seguidas por
todos os paises que nao quisessem ser conside-
rados como parias pelos mercados financeiros,
fortalecidas pela adesdo de instituicdes como o
FMI e o Banco Mundial, que as transformaram
em paradigma de modernidade. Assim, as
orientacdes eram decididas por um grupo de
reguladores de dez paises e sua aplicacéo era
garantida por outras instituicbes que, como se
sabe, sdo mais representativas, mas nas quais
as vozes dos diversos paises sdo ouvidas de
modo extremamente desigual.

O Comité da Basiléia exclui, o FMI e o
Banco Mundial controlam o tempo de microfone.
Esse é o chamado déficit democratico caracteris-
tico das institui¢des financeiras multilaterais. De
fato, apenas a ONU, a organizacao internacional
gue menos influéncia tem sobre essas matérias,
da voz e voto igual a cada pafs. Nas outras, ou
a voz nao existe e voto ainda menos, ou a voz
existe, mas o voto dos mais fracos é repartido
por um grande ndmero de paises.

Foi exatamente para denunciar e pro-
por alternativas de governanca para essas
instituicoes que o Ibase iniciou em 2006 um
projeto, patrocinado pela Ford Foundation, em
Nova York, intitulado Liberalizacdo financeira
e governanca global: o papel dos organismos
internacionais. Esse projeto, co-coordenado
por Jan Kregel e pelo autor deste artigo, retine
cerca de quinze participantes de quase todos
os continentes, académicos e militantes de or-
ganizagoes de sociedade civil. Da sua atividade
ja resultaram quatro seminarios de debate,
com a presenca de representantes de outras
organizacdes da sociedade civil, e um nUmero
significativo de textos e outros materiais sobre
o tema, todos disponiveis no site <www.de-
mocraciaefinancas.org.br>.

Dentre os trabalhos realizados no am-
bito do projeto, selecionamos trés textos, que
ocupam as paginas seguintes. Cada um explora
um angulo particular e apresenta as conclusoes
a que chega cada autor individualmente. A
diversidade das posicdes apresentadas reflete a
riqueza dos debates e do material acumulado
pelo projeto, podendo servir de instrumentos
de capacitacdo de movimentos ou mesmo de
individuos que, percebendo a essencialidade
assumida por mercados financeiros nas eco-
nomias modernas, se decida a participar dos
debates e pressionar por uma governanga mais
democratica das instituicdes responsaveis pela
acao regulatoéria. W
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FInangas internacionais
E hora de radicalizar

Bruno Jetin'
Economista do Centre d'Economie, Université de Paris Nord, Franca

Em 1998, durante a crise financeira no Leste Asiatico, Paul Krugman publicou um famoso
artigo expressando a consternacdo dos que creem em uma economia de livre mercado:
“Salvando a Asia: E hora de radicalizar”?

Dez anos depois, uma nova crise financeira entrou em erupcédo, desta vez, no centro
do capitalismo, os Estados Unidos. De acordo com o The Economist, agora “o capitalismo
estd acuado”.? Uma janela de oportunidade se abriu novamente para os que apoiam a
reconstrucdo de uma nova ordem financeira. Os altermundialistas devem aproveitar o
momento para expor seus argumentos em favor de um sistema financeiro e monetario
radicalmente novo e centrado nas necessidades das pessoas.

Financiar uma economia capaz de fornecer empregos dignos, educacao, saude e
habitacdo, respeitando a natureza e as culturas, deve ser a “raison d'etre” de um novo
sistema financeiro, baseado na maior descentralizacdo possivel, pois é assim que o con-
trole democratico dos cidaddos pode ser melhor exercido.

[Traduzido por Mariana Dias]

1Como membro do comité
cientifico da Attac Franca, me
beneficiei de seus debates
internos. No entanto, sou

0 Unico responsavel pelas
opinides expressas neste
documento.

2 Paul Krugman, “Saving
Asia: It's time to get radical”,
Fortune, Nova York, 7 de
setembro de 1998.

3 '"The Economist", 18 a 24
de outubro de 2008.
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Em ambito nacional, o Banco Central
e as autoridades financeiras e monetérias de-
vem ser submetidos a autoridade politica de
parlamentos e governos. Representantes dos
sindicatos dos setores bancario e financeiro,
juntamente com representantes de organiza-
¢bes da sociedade civil (OSCs), devem tornar-se
membros de conselhos executivos de bancos e
do Banco Central. A total transparéncia seria
baseada no principio do livre acesso a contabili-
dade, possibilitando o controle democrético.

A cooperacdo internacional financeira e
monetéria entre paises deve seguir 0s mesmos
principios. Essa cooperacgdo pode ser construida
com o principio da proximidade, para facilitar
o controle democratico — até porque pessoas
pertencentes a uma mesma area geografica
tendem a ter mais interesses em comum que po-
dem ser satisfeitos por meio de cooperagao.

O principio da subsidiariedade significa
gue a cooperacao internacional e as instituicdes
gue a tornam possivel devem ser estabelecidas,
primeiramente, em ambito regional. Uma are-
na democratica regional deve ser criada para
possibilitar o debate publico sobre o que deve
ser financiado e sobre como gerir democratica-
mente as instituicdes financeiras e monetarias
regionais. Duas novas instituicdes regionais
seriam criadas: um banco de desenvolvimento
para financiar a economia solidaria, e uma
instituicdo monetaria, para administrar a co-
operacdo monetaria, e, possivelmente, uma
moeda regional. Como normalmente nédo existe
parlamento regional*, os parlamentos nacionais
dos paises-membros exerceriam controle direto
sobre essas institui¢des, juntamente com repre-
sentantes de sindicatos e OSCs.

No dmbito mundial, duas novas institui-
¢oes financeiras, completamente democratiza-
das, seriam criadas sob a autoridade das Nac¢oes
Unidas. Um novo “banco de desenvolvimento
mundial” e uma nova “instituicdo monetéria
mundial” poderiam substituir o Banco Mundial
e o FMI. Se novas institui¢des mundiais deveriam
ser criadas do zero ou se seriam o produto final
de uma profunda reforma é uma questdo em
aberto. Essas novas institui¢des seriam para a
resolucdo de problemas que ndo podem ser
solucionados regionalmente, seja porque sdo
globais, ou porque as institui¢des regionais ndo
possuem recursos suficientes para resolvé-los.
Esse é o caso da Africa, onde a maioria dos pa-
ises é tdo pobre que a mutualizacdo de seus re-
cursos fiscais nao seria suficiente para financiar
0s investimentos necessarios nas areas sociais.

Se concordarmos com esses objetivos e
principios, podemos imaginar um novo sistema
financeiro, com as seguintes caracteristicas.

Ambito nacional: um sistema
baseado em bancos publicos

O financiamento da economia deve se basear
em bancos e ndo em mercados financeiros. Os
mercados financeiros ndo estdo preocupados
em financiar investimentos produtivos — ainda
mais se esses projetos forem investimentos de
longo prazo com lucros incertos. Tampouco
estdo interessados em financiar investimentos
voltados para as necessidades das pessoas, a
nao ser que sejam altamente rentaveis a curto
prazo, o gue nunca acontece. E quando os
mercados financeiros financiam ondas de ino-
vagdes e ciclos de crescimento, isso se dd a um
custo muito alto.

A especulacao infla bolhas seguidas por
estouros que desestabilizam as economias. A
licao é clara: a maior parte do financiamen-
to deve vir de bancos e ndo dos mercados
de acgdes. E mais: bancos podem ser mais
facilmente controlados e organizados para
financiar producao e servigcos socialmente
necessarios do que mercados financeiros, cujo
grande numero de investidores anénimos pode
fugir do controle e investir em qualquer coisa
que seja rentavel, ainda que seja totalmente
inutil e poluente.

Nacionalizar todo o setor bancério é a
Unica maneira de garantir que bancos retomem
sua funcao basica: fornecer crédito a economia.
Ha muita confusdo sobre a re-regulacdo do
setor bancario e financeiro hoje. Muitos dos
que antes culpavam o excesso de regulacéo,
hoje estdo pedindo uma regulacdo sensata e
ética. Mas a ética desaparece assim que uma
nova bolha comeca a crescer. A Unica maneira
de garantir que a regulacdo serd respeitada é
com o controle de todo o setor bancario, por
meio de uma nacionalizacdo completa.

A nacionalizacdo do setor bancério ndo
deve, porém, reproduzir os erros do passado.
A governanga democréatica do setor bancério
publico deveria ser garantida pela eleicdo de
conselhos executivos dos bancos, com membros
do parlamento, representantes de sindicatos do
setor bancario e de OSCs dos setores popula-
res que utilizam servicos bancérios: pequenos
produtores agricolas e pequenas empresas,
trabalhadores autdbnomos e cooperativas e
clientes comuns.



FINANCAS INTERNACIONAIS. E HORA DE RADICALIZAR

Por que precisamos de mercados financeiros?

N&o ha nada que bancos ndo possam financiar. A histéria mostra que muitas inovacdes foram financiadas
por bancos. E bancos de investimentos especializados podem perfeitamente investir em novos servigos
e bens intangiveis se os riscos forem claramente assumidos.

Mais precisamente, a histéria mostra que paises em desenvolvimento bem-sucedidos, como o Brasil
ou Coreia do Sul, para citar apenas dois exemplos, contam amplamente com bancos publicos para
financiar sua industrializacdo. Na Coreia do Sul, todo o setor bancério esteve, por vezes, sob controle
estatal. Vérios paises desenvolvidos, como a Franca, tinham até a década de 1990, e ainda tém, pode-
rosos bancos estatais que financiam capital e diversos setores de tecnologia, como a energia nuclear,
telecomunicagdes e indUstrias de trens de alta velocidade, juntamente com o financiamento de habitagao
social. Ndo ha nenhum argumento definitivo em favor da superioridade dos mercados financeiros, mesmo
em fases posteriores de desenvolvimento. Economias, mesmo as capitalistas, podem perfeitamente viver

sem mercados financeiros.

Se os mercados financeiros fossem fechados, empresas privadas seriam completamente financiadas
por crédito e os gastos publicos seriam financiados por impostos progressivos e corporativos. A lgica é
que é socialmente mais justificavel que o Estado seja financiado por impostos e ndo pela divida publica.
Caixas de poupancas publicas recolheriam mais dinheiro para financiar gastos publicos, em troca de

uma taxa fixa de juros.

Se o mercado financeiro precisasse ser mantido, no caso de as receitas fiscais e poupancas nao serem
suficientes para o total de gastos publicos, seria estritamente regulado. Derivativos® de todos os tipos se-
riam proibidos e impostos sobre as transacoes garantiriam que investidores focassem no longo prazo.

Essas propostas podem parecer distantes da realidade, mas até pouco tempo atras, a nacionalizacao
do sistema bancério também parecia. Os pacotes de resgate nos EUA e Europa - que de certa forma
“nacionalizaram” bancos privados - trouxeram o tema de volta as manchetes. Esses pacotes de resgate
provam que nacionalizar grandes bancos nao é apenas possivel: é também desejavel.

Esses representantes da sociedade civil
garantiriam que os bancos nao participassem de
atividades especulativas ou outras aventuras dos
chamados “produtos financeiros inovadores”.
Eles também garantiriam que empréstimos
fossem oferecidos prioritariamente a projetos
sociais e ecoldgicos, debatidos e incluidos em
um planejamento democratico.

Essa governanca democratica do novo
sistema bancério nacionalizado seria complemen-
tada por outras medidas de democratizacdo do
Banco Central e outras autoridades publicas.

* Audiéncias com o presidente do Banco
Central no parlamento para que sua politica
seja explicada e suas decisbes justificadas.
Isso j& existe em alguns paises, como nos
EUA e na Unido Europeia. Representantes
de sindicatos e OSCs também poderiam
questionar a politica do Banco Central.

* Audiéncias publicas com geréncias de outros
bancos publicos, especialmente com bancos
de desenvolvimento, devem ser organizadas
no parlamento com mecanismos que per-
mitam membros do parlamento e represen-
tantes do movimento social interroga-los.

* A regulamentacdo do Banco Central deve
incluir o pleno emprego e crescimento
sustentavel® como metas oficiais, além do
controle da inflacdo. O Banco Central deve

ser responsavel por essas trés metas — e ndo
apenas pela inflagdo.

* O Banco Central ndo deve ser independente.
O papel e o poder do Banco Central sao
grandes demais para serem deixados nas
maos de auto-proclamados “gestores in-
dependentes”, a margem de qualquer tipo
de controle democratico.

* Aregulamentacdo dos bancos de desenvol-
vimento também deve ser revista, de modo a
incluir todos os aspectos do desenvolvimen-
to social: reducdo da pobreza e desigualda-
de de renda, reducdo da desigualdade de
género, da discriminacdo contra pessoas
com deficiéncia, da desigualdade étnica,
das desigualdades regionais e protecdo do
meio ambiente.

Instituicoes e governanca
financeira regionais

A integracao regional pode oferecer uma alter-
nativa a globalizacdo neoliberal em comércio,
investimentos, financas, politicas monetaria e
cambial. Mas a integracdo regional nao é pro-
gressiva por si s6. Um regionalismo com foco nas
pessoas estabeleceria duas novas instituicées: um
novo tipo de banco de desenvolvimento regional

e um novo fundo monetario regional.

5 Derivativo é um contrato no
qual se definem pagamentos
futuros baseados no
comportamento dos pregos
de um ativo de mercado
(chamados commodities).
Pode-se dizer que derivativo é
um contrato cujo valor deriva
de um outro ativo.

6 Pleno emprego e
crescimento sustentavel

nao sdo contraditérios, mas
objetivos complementares.
Pleno emprego nao

implica maior quantidade
possivel de producédo com
6nus ao meio ambiente.
Reduzir horas de trabalho
por individuo permitiria
compartilhar trabalho entre
todos os trabalhadores, sem
necessariamente aumentar
demais a taxa de crescimento
do PIB e da destruicao da
natureza, como acontece
na China. Nos paises ricos,
a taxa de crescimento zero
ou mesmo a diminuicdo do
PIB devem ser discutidas. A
producdo de bens e servicos
é suficiente, mas distribuida
desigualmente.
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O mundO Um “Banco do Sul”
. latino-americano poderia ser-

p reciSa de vir de modelo para a criagao
de outros na Asia e Africa.

multllaterallsmo Um “Fundo Monetério do
Sul”, regional e totalmen-

para resolver te in.depe.ndente, poderia
ser financiado por reservas

cambiais, swaps multilaterais

prObIemaS entre os paises-membros e
. parte dos impostos sobre

g IOba IS, Chega r transagdes financeiras regio-
nais. Um dos seus objetivos

a acordos seria administrar a criacdo
. de uma moeda regional,

e o rg anlzar reduzindo a dependéncia em

relacdo ao dolar americano.

solidariedade

Novas instituicoes
financeiras globais

Quatro medidas basicas po-

deriam ser tomadas para

democratizar o FMI e o Banco

Mundial”: reforma do sistema de voto; reforma

do processo de escolha do diretor geral; reforma

da formacéo de conselhos tomadores de decisao;

e a mudanca do local das Instituices Financeiras

Internacionais (IFls) para os paises em desenvol-
vimento, o que reforcaria o multilateralismo.

O mundo precisa de multilateralismo

7 Woods, Ngaire 2008. para resolver problemas globais, chegar a acor-
8 FMI, Banco Mundial, OMC dos e organizar solidariedade. H4 um debate
e 0 Banco de Compensagoes . .

Internacionais (BIS). em curso sobre a reforma das IFls, inclusive no
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interior do G-20. Do lado das OSCs, esse debate

é obscurecido pela posicdo a ser adotada vis-a-

vis as instituicoes financeiras internacionais® ja

existentes: devemos fecha-las ou reforma-las?

Fecha-las abre o caminho para a constru-
cdo de uma nova arquitetura financeira mundial,
com governabilidade democratica e um novo

mandato. Mas todo mundo sabe como isso é

dificil. Reformar as instituigoes existentes a partir

de dentro, para democratiza-las, mudar seus obje-
tivos e sua organizagao verticalizada pode parecer
mais factivel: é, na verdade, tao dificil quanto
fecha-las, pois essas instituicbes sao fortemente
controladas pelos paises desenvolvidos, que nao
aceitardo ceder o poder sem discusséo.

A origem da Ultima crise financeira nao

é financeira, mas social. Em muitos paises de-

senvolvidos e em desenvolvimento, os saléarios

estagnaram ou cairam, enquanto os lucros dis-
pararam, com uma pequena parte deles sendo
transformado em investimentos. Por essa razéo,

a solucdo para a crise financeira nao pode ser

puramente financeira. Melhorar a situacdo de

trabalhadores e desempregados, reduzindo a

pobreza, é a melhor maneira de resolver a crise.

E necessario um pacote de resgate social.

As seguintes medidas sociais poderiam
ser adotadas.

e Redistribuicdo de riqueza a favor de traba-
Ihadores. Particularmente importante em
paises como o Brasil, onde as diferencas
sociais sdo extremas, mas também em paises
ricos, onde a desigualdade de renda cresceu
nas Ultimas décadas.



Promocéo do trabalho digno por meio da
reducao de todas as formas de flexibilizacao
das normas trabalhistas, levando a diminui-
cdo da precarizacdo dos direitos sociais e
da pobreza.
O aumento dos déficits orcamentérios e das
dividas publicas deve ser pago com aumento
dos impostos sobre a renda das familias
mais ricas e sobre o lucro das empresas.
Assim como pela tributacdo de todos os
lucros nao investidos das empresas, o que
aumentaria a receita fiscal do Estado para
financiar o pacote de resgate social ou leva-
ria ao aumento da producéo e, em seguida,
do niimero de empregos.

Algumas outras propostas para a ques-

tdo financeira®.

Definicdo dos limites de alavancagem e
ampliacdo de sua abrangéncia para todo
tipo de fundos de investimentos, limitando
riscos e especulacoes.

Extensdo da regulacdo bancéria e da regu-
lacdo prudencial a todas as instituicdes que
fazem empréstimos.

Os bancos centrais ndo devem refinanciar
bancos indiscriminadamente, com as mesmas
taxas de juros para todos os bancos comerciais
e de investimentos, pois valida, a posteriori,
suas atividades especulativas e cria um risco
moral. Os bancos centrais devem refinanciar
bancos caso a caso, alocando montantes pré-
definidos que, ultrapassados, implicariam em
refinanciamentos com taxas de juros maiores.
Isso ajudaria a evitar bolhas.

FINANGCAS INTERNACIONAIS. E HORA DE RADICALIZAR

Os credores precisam manter uma exposicao
clara dos empréstimos que fazem e assumir
pelo menos parte do risco.
Securitizacdo deve ser, na maioria dos ca-
sos, proibida. Fundos de hedge’ devem ser
abolidos.
As agéncias de rating devem perder seu pa-
pel no quadro da regulacdo e uma agéncia
estatal deve ser criada.
Empréstimos sobre hipotecas devem ser
abolidos, pois levam ao “sobre-endivida-
mento” das familias.

Finalmente, para evitar a préxima crise, é

necessario se livrar da dominancia das financgas
sobre a economia real.

Tributacdo adequada dos acionistas para
que ndo tenham incentivos para aumentar
a exploracdo dos trabalhadores™.
Tributacdes de todos os tipos de transfe-
réncias de capital, incluindo operacdes em
moeda, a fim de reduzir a hipertrofia do
setor financeiro e reduzir a velocidade da
l6gica do curto prazo (Attac 2008).
Um fundo especial para crises deve ser
criado a fim de amortecer as consequéncias
da crise na economia real. Seria alimentado
por meio de um desconto extra de impostos
sobre os rendimentos de capital acima de
50 mil euros e um imposto de 1% extra em
todos os lucros das empresas (Attac 2008).
Isso evitaria a socializacdo das perdas do
setor financeiro. O principio “quem polui
paga” seria aplicado a todos os atores do
setor financeiro.
Proibicdo de paraisos fiscais.

Apresentei aqui um breve sumario de

alguns principios e medidas que podem ser
considerados quando pensamos em um siste-
ma financeiro e monetario radicalmente novo,
democrético e centrado nas necessidades das
pessoas. Uma apresentacdo mais detalhada
pode ser encontrada em meus escritos ante-
riores produzidos para a iniciativa Liberalizacdo
financeira e governanca global: o papel das
entidades internacionais.’> &

9 £ devidamente reconhecido
que algumas dessas propostas
coincidem com as propostas
feitas em outros lugares,
especialmente pela Attac-
Europa. Ver “The time is

ripe: Democratic control over
financial markets!”. Attac
Europe: Berlin, 2008.

10 Sao fundos comuns de
recursos privados que investem
em instrumentos negocidveis
(titulos e derivativos),

que podem empregar
alavancagem por varios
meios, inclusive por posi¢coes
a descoberto, e, geralmente,
nao sao regulamentados
(ver Crise financeira e déficit
democratico. Ibase, 2009,

p. 16. Disponivel em
<www.democraciaefinancas.
org.br )>.

11 Frederic Lordon, um
economista francés, prop6s
um dispositivo especial de
tributagdo de acionistas

que ele chama de “Margem
limitada autorizada de
acionista” (SLAM). Para

mais detalhes, veja: <www.
mondediplomatique.
fr/2007/02/LORDON/14458>.

12 Para analises mais
compreensivas, veja: Jetin,
Bruno. “Reconstruindo as
finangas internacionais: £
hora de radicalizar”. Ibase,
Rio de Janeiro, 2008 (verséo
integral). Jetin, Bruno.'The
Basel Il accord and the
development of market-based
finance in Asia." Ibase, Rio de
Janeiro, 2007a. Jetin, Bruno.
"The Basel Il accord and the
development of market-based
finance in Asia." 2007b.
Disponiveis em <www.
democraciaefinancas.org.br>.
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Financas a servico das
pessoas ou tornar o
cassino mais seguro
para os jogadores?*

Peter Wahl
Diretor da organizacdo Weed (Economia Mundial, Ecologia e Desenvolvimento) sediada em Berlim,
fundador e membro da direcdo nacional da rede Attac Alemanha.

Esta é a mais séria crise financeira internacional desde a Segunda Guerra Mundial. O
foco da crise foi o centro do préprio sistema mais avancado e sofisticado do mundo. E
uma crise do tipo “salame”: seu contelido aparece fatia por fatia e seu final ainda ndo
se divisa no horizonte. Os EUA entraram em recessao e haverd uma reducdo clara do
crescimento global. Muitos paises em desenvolvimento serdo indiretamente atingidos
pela recessdo nos EUA e pela diminuicdo da demanda e do crescimento global. Os paises
mais pobres sdo afetados duplamente pela crise dos mercados financeiros e dos precos

dos alimentos.

1 Este artigo foi escrito

antes da crise do euro que

atingiu a Grécia e ameaca se

espalhar por outros paises do

continente europeu. [Traduzido por Jones de Freitas]
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Sob a pressao da crise, mesmo as corren-
tes dominantes da comunidade financeira defen-
dem algumas mudancas. O FMI, o Comité de
Estabilidade Financeira (FSB — Financial Stability
Board) e outros buscam caminhos para a estabi-
lidade sistémica. Centenas de propostas, algumas
muito controversas, estdo sendo apresentadas
e seus escopos e dire¢des dependerdo dos inte-
resses que as moldarem. Os banqueiros pedem
intervencdo do Estado porque os mercados
falharam, mas o que visam é a socializagdo dos
prejuizos e a manutencgao dos lucros em maos
privadas. Quando os gerentes de fundos pedem
estabilidade financeira, referem-se a estabilidade
de seus rendimentos e de seus bonus.

O papel da sociedade civil é ndo aceitar
esses termos para o debate. O fracasso do
modelo dominante nunca foi tdo 6bvio. Desa-
creditado, abre-se uma oportunidade histérica
para mudancas substanciais.

O que esta em jogo?

7

A estabilidade sistémica é uma questdo im-
portante e a sociedade civil enfrenta o desafio
de apresentar propostas e avaliar criticamente
as propostas governamentais e privadas. En-
tretanto, elas precisam ser sistémicas e ndo
tratar somente de elementos superficiais da
atual crise. Esta ndo resulta de circunstancias
infelizes, nem pode ser reduzida a um fracasso
da supervisdo das agéncias de classificacdo de
risco ou ao mau comportamento de bancos e
fundos de hedge.? A crise tem raizes sistémicas
e, portanto, a estrutura e os mecanismos do
sistema estdo em jogo.

Além dos riscos que afetam a estabilida-
de do atual sistema financeiro, outros aspectos
devem ser colocados na pauta, como o domi-
nio dos mercados financeiros sobre a economia
real e seus efeitos sobre a distribuicdo de renda
e riqueza e a igualdade social.

A introducdo do cadmbio flutuante, o
fim dos controles de capitais e a liberalizacdo
e desregulamentacdo dos mercados financei-
ros levaram ao estabelecimento de um novo
modelo econémico, chamado por alguns de
capitalismo financeiro. Foi uma virada histéri-
ca, pois enquanto nas trés primeiras décadas
que se seguiram a Segunda Guerra Mundial
os mercados financeiros cumpriam um papel
subordinado e instrumental em relacdo a eco-
nomia real, apds os anos 1980, as financas
passaram a ser o centro dominante das eco-
nomias avangadas.

O volume, escopo e variedade dos
negocios financeiros cresceram rapidamente.
Por meio de arbitragens e especulacdo com
moedas, titulos, diferenciais de taxas de juros
etc., surgiram novas fontes de renda, que pro-
duziam lucros maiores do que investimentos
na economia real.

Nesse sistema, que Keynes chamou de
cassino, a busca do lucro maximo no menor
tempo possivel torna-se cada vez mais a razao
bésica da atividade econdmica. Outras metas,
como a competitividade a longo prazo, a inova-
¢ao tecnoldgica e a geragdo de emprego ficam
para trds. Como resultado, hd um baixo inves-
timento estrutural na economia real, com suas
deletérias consequéncias para o crescimento,
trabalho e bem-estar social.

A financeirizacao aumentando a
desigualdade

Nas finangas, o crescimento da renda e dos
ativos é extraordinariamente dindmico e tanto
maior quanto maior for a renda dos aplicadores.
O "bolo” cresce e a fatia dos mais poderosos e
ricos fica maior. Ao mesmo tempo, os salarios
reais estagnaram ou declinaram na maioria
dos paises.

As politicas fiscais conservadoras tam-
bém tém contribuido para a concentracdo de
renda. Com o objetivo de aumentar a atrativida-
de de um pais, os investidores e especuladores
recebem vantagens fiscais e outros privilégios.
Os mercados financeiros utilizam sua influéncia
para diminuir os impostos diretos e aumen-
tar os indiretos (impostos sobre o consumo,
imposto sobre o valor agregado etc.), penali-
zando os mais pobres. Além disso, a dindmica
dos mercados financeiros produz uma pressao
permanente pela privatizacdo dos sistemas de
seguridade social e dos servigos publicos, o que

FINANCAS A SERVICO DAS PESSOAS OU TORNAR O CASSINO MAIS SEGURO PARA OS JOGADORES?

2 Séo fundos comuns de
recursos privados que investem
em instrumentos negociaveis
(titulos e derivativos),

que podem empregar
alavancagem por varios
meios, inclusive por posicoes
a descoberto, e, geralmente,
nao sao regulamentados
(ver Crise financeira e déficit
democrético. Ibase, 2009,

p. 16. Disponivel em
<www.democraciaefinancas.
org.br )>.
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A transparéncia

A E GOVERNANCGCA FINANCEIRA

ndo somente cria uma tendéncia para que esses
sistemas se tornem volateis e instaveis, como
também aprofunda a desigualdade social.

Os paises em desenvolvimento e os gru-
pos sociais mais vulneraveis sdo especialmente
atingidos. Estima-se que, no mundo em de-
senvolvimento, as perdas causadas pelas crises
dos dltimos 25 anos alcancem um quarto do
Produto Nacional Bruto (PNB). Porém, mesmo
qguando ndo existe uma crise a vista e os merca-
dos financeiros funcionam de forma adequada,
a volatilidade dos mercados representa uma
tensdo econdmica permanente e custos para os
paises em desenvolvimento. As flutuacdes das
taxas de cambio sdo responsaveis pela constante
volatilidade das receitas de comércio exterior e
de servigo da divida.

Necessitamos de mu-
dancas substanciais de pa-
radigma: a meta ndo pode
ser tornar o cassino mais
seguro para os jogadores, e

é uma sim colocar as financgas a ser-
vico de uma economia que

1~ priorize a equidade social,
precondlgao a estabilidade econémica e

para qualqu

supervisao e

o desenvolvimento humano
sustentavel sobre a maximi-
zacgdo dos lucros.

er

3 Nova arquitetura
regulamentacao pova ara.
ef|C|enteS A complexidade do atual
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sistema financeiro exige a

articulacdo de varios ins-

trumentos para a resolugao

dos problemas, sendo, além
disso, necessario diferenciar as medidas de curto,
médio e longo prazos e suas diferentes abran-
géncias e metas. Classificamos essas medidas
em quatro niveis: medidas de gestdo de crise e
de estabilizacdo de curto prazo; solugdes para
problemas de estabilidade de médio e longo
prazos; superacao da dindmica da desigualdade
no sistema financeiro; e rompimento do dominio
das financas sobre a economia real.

Algumas das propostas serdo mais fa-
ceis de serem implementadas, pois convergem
para os interesses da comunidade financeira
e/ou das pessoas que tomam as decisdes
politicas. Outras medidas s poderdo ser im-
plementadas caso haja um deslocamento con-
siderdvel do equilibrio de poderes na direcdo
do desenvolvimento humano. No entanto, ndo

é papel da sociedade civil pensar unicamente
em termos pragmaticos. E preciso ir além. A
prépria apresentagdo de alternativas é uma
forca politica produtiva. A atual crise abre uma
oportunidade para a sociedade civil apresentar
perspectivas de mudanca amplas, profundas
e de longo prazo.

Ao mesmo tempo, é necessario desen-
volver propostas de acordo com estratégias de
acio. E preciso estabelecer metas que possam
ser atingidas no curto prazo, mas que tam-
bém preparem o terreno para uma mudanca
no equilibrio de poder e para reformas de
maior alcance.

Crise e estabilizacao de curto prazo

O FMI, o Comité de Estabilidade Financeira e
alguns governos e bancos centrais adotaram
medidas como injecdes de liquidez, exigéncias
de transparéncia, aumento dos investimentos
publicos e até mesmo a nacionalizacdo como
forma de gestdo da crise. Mas essas medidas
ndo enfrentam suas causas fundamentais.
Tanto por razdes de justica como para man-
ter a disciplina no mercado, aqueles que se
beneficiaram do sistema no passado precisam
pagar a conta. Assim, o principio de que o
especulador paga deve ser observado em
termos estritos.

Cada pais afetado pela crise deve criar
um fundo de emergéncia especial para prover
liquidez se o funcionamento do sistema estiver
em perigo; amortecer as consequéncias sobre
a economia real; e prover um fundo de emer-
géncia para os paises pobres.

A transparéncia é uma precondicdo
para qualquer supervisdo e regulamentacao
eficientes. Portanto pafses que se recusam a
suspender o sigilo bancério quando solicitados
pela instituicdo supervisora de outro pais devem
ser pressionados por tarifas extras e até por
embargo, se necessario. Operacoes financeiras
nao contabilizadas no balanco das instituicoes
financeiras tiveram um papel importante na
crise e devem ser imediatamente proibidas. Os
padroes contdbeis devem ser reformulados,
criando-se um sistema internacional que acabe
com as brechas legais.

Todos os paises devem ser autorizados
e estimulados a usar controles de capitais para
evitar o contagio da crise. Exigéncias de capital
e praticas prudenciais no setor bancario devem
ser reformuladas. Os requisitos de capital para
os bancos e a divulgacdo da sua exposicao



ao risco precisam ser melhorados. E também
essencial separar os servicos bancérios de inves-
timentos dos demais servicos financeiros. Além
dessas, outras medidas devem ser tomadas tais
como o fortalecimento da supervisao e impedir
que fundos de hedge e outras instituicdes alta-
mente alavancadas especulem com alimentos
e matérias-primas.

Para combater a queda no crescimento
e no emprego devem ser implementados pro-
gramas de investimentos publicos em infraes-
trutura social e meio ambiente. Eles podem
ser financiados de acordo com o principio de
que o especulador paga, isto é, taxando-se os
ganhos dos especuladores e das instituicoes
financeiras.

Estabilidade de médio e longo prazos

A cooperacdo politica deve ser o principal
modo de regulacdo no lugar da “autocorrecédo
das forcas do mercado”. E preciso estabelecer
o controle democratico, assim como a coope-
racdo entre economias nacionais. No processo
de tomada de decisdes econOmicas, devem ser
priorizados o desenvolvimento sustentavel e os
direitos humanos.

Precisamos chegar a um acordo sobre
um novo Bretton Woods, desenvolvendo um
marco institucional adequado, no ambito da
ONU, e adaptado ao mundo de hoje. Um ele-
mento importante de um novo acordo seria a
descentralizacdo e a subsidiariedade, ou seja,
o FMI, o Banco Mundial e a OMC deveriam ser
complementados por fortes fundos regionais,
bancos de desenvolvimento e acordos comer-
ciais regionais. Os mandatos dessas instituicdes
devem ser redefinidos, passando a ser suas
prioridades maximas a reducdo da pobreza, a
igualdade global e o bem-estar geral.

O Banco Mundial e o FMI devem
ser democratizados por meio de sistemas
de votacdo equilibrados. A sua governanca
deve estar baseada no interesse de todos
que sao afetados por sua acao, incluindo
a sociedade civil, consumidores, sindicatos,
indigenas etc. O BM, o FMI e a OMC devem
ficar sob o controle da ONU. Como inicial-
mente planejado, o Conselho Econémico e
Social da ONU (Ecosoc, na sigla em inglés)
precisa ter o mesmo status que o Conselho
de Seguranca, mas sem o direito de veto das
grandes poténcias. A supervisdo nacional e
a cooperacdo internacional entre os 6rgaos
regulatorios devem ser fortalecidas.

As taxas de cdmbio flutuantes estao na
origem de muitos dos problemas do sistema
financeiro. Elas produzem riscos e, portanto,
acarretam custos para o comércio e abrem
caminho para especulacdo e levam a um siste-
ma volatil e instavel. Assim, primeiro devemos
considerar a estabilizacdo das taxas de cambio
e, alongo prazo, sua substituicdo por taxas fixas
ou a fusdo de moedas, com o estabelecimento
de moedas regionais como o euro.

Os problemas de administracdo do
cambio podem ser solucionados pela adocdo
de um imposto sobre transacdes cambiais em
dois niveis, vinculado a uma banda cambial
variavel. Enquanto a taxa de cambio real ficar
dentro da banda, o imposto serd baixo. Tao
logo os limites sejam ultrapassados, uma se-
gunda aliquota de imposto, de valor proibitivo,
entra em vigor, trazendo a taxa de cambio de
volta a banda.

Enquanto houver certos riscos globais
na economia real (como a volatilidade das
taxas de cambio), os derivativos podem cum-
prir um papel positivo se servirem de seguro
contra riscos. Com esse objetivo, devem ser
negociados nas bolsas de valores, padroniza-
dos e autorizados pela autoridade supervisora.
Entretanto, as operacdes de balcdo devem ser
banidas. Nenhum ator sujeito a supervisdo deve
ter permissao para emitir e negociar produtos
fora desse marco.

Os fundos de hedge nao trazem nenhum
beneficio para a economia e precisam ficar sob
supervisao, sendo submetidos as mesmas exi-
géncias de capital e outros requisitos a que os
bancos. Assim, a sua alavancagem sera reduzida
a um limite sustentavel. A supervisdo deve ser
aplicada de acordo com os paises onde operam,
e ndo onde estdo sediados legalmente — em
geral, um centro extraterritorial (offshore).? E
ainda necessario impedir que bancos facam
negocios com os fundos de hedge.

A maior parte dos paises emergentes se
desvinculou do FMI, pois puderam pagar suas
dividas com o Fundo. No entanto, para o grupo
de paises pobres altamente endividados (HIPCs,
na sigla em inglés) a crise da divida ndo chegou
ao fim. Um regime de divida sustentdvel para
os paises em desenvolvimento incluiria o can-
celamento imediato e incondicional das dividas
externas insustentaveis dos HIPCs.

Deve-se estabelecer um regime de insol-
véncia para devedores soberanos e novos paises
credores, como a China e a india, devem ser in-
cluidos num regime de divida multilateral. Este

3 Provavelmente, isso serd o

FINANCAS A SERVICO DAS PESSOAS OU TORNAR O CASSINO MAIS SEGURO PARA OS JOGADORES?

fim dos fundos de hedge, pois
todo o seu modelo de negdcio

esta baseado em escapar
de regras e supervisdo. Se

forem tratados como bancos,

perderdo sua vantagem
competitiva e interesse.
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regime nao deve mais ser determinado de forma
unilateral pelos credores e seus interesses.

Os paraisos fiscais e centros bancarios
extraterritoriais (offshore) sdo um risco a esta-
bilidade: servem somente a individuos ricos e
especuladores institucionais que desejam escon-
der seus ativos das autoridades fiscais, méfia,
terroristas, traficantes de armas e outras forcas
criminosas que desejam lavar dinheiro. Por isso,
a atual fungdo econdmica desses centros deve
ser totalmente interrompida.

Enfrentar a concentracao de renda

A tributacdo progressiva da renda do capital é
um instrumento fundamental para a supera-
¢do da dindmica da desigualdade no sistema
financeiro. Enquanto os lucros com transagdes
financeiras e as recompensas para banqueiros
e altos executivos forem muito maiores do
gue na economia real, haverad incentivo para
a especulacdo e riscos excessivos. Assim, 0s
incentivos para lucros excessivos (nao lucros
per se) precisam ser eliminados, tanto no caso
de individuos quanto de instituicoes.

A privatizacdo dos sistemas sociais e
de infraestrutura importante, como energia
e transporte, precisa parar e ser revertida. As
questdes sociais subjacentes a esses sistemas,
como envelhecimento da populacdo, saude,
sociedade baseada no conhecimento, mobili-
dade, protecdo do meio ambiente etc, sdo tdo
ligadas a propria existéncia que ndo podem ser
deixadas a tirania comercial. Como envolvem
bens comuns, requerem gestdo publica.

Aregulacdo dos fundos “private equity”,
se feita de forma adequada, dirigindo-os para o
financiamento de investimentos, pode aumen-
tar a eficiéncia da economia real e ser fonte de
capital. As exigéncias de capital precisam ser
aumentadas e a alavancagem limitada a um
nivel sustentavel. Sdo necessarias reformas na
governanca corporativa e os sindicatos, consu-
midores e outras partes interessadas devem ter
participacdo obrigatdria nas decisdes.

Deve haver limites regulatérios para o en-
dividamento das familias. Moradia para as cama-
das sociais com o menor poder de compra assim
como o acesso a propriedade residencial devem
ser parte dos programas sociais governamentais.

Para que haja uma mudanca real, a
orientacdo basica é ter como objetivo romper
o dominio dos mercados financeiros sobre a
economia real. Muitas das medidas acima men-
cionadas contribuiriam para uma reorientacdo
das atividades econdmicas como, por exemplo,
0 imposto sobre transacdes com moedas, con-
troles de capitais, regulamentacdo de taxas de
cambio, imposto de renda progressivo etc.

Para fechar as muitas brechas legais
que ainda permanecem, outros instrumentos
poderiam ser utilizados. Alguns deles séo a
tributacado de todos os tipos de transferéncia de
capital (para reduzir a hipertrofia e o poder do
setor financeiro), diminuindo sua velocidade de
operacdo e visao de curto prazo; a criacdo de
incentivos para que os bancos voltem a financiar
as empresas; e fortalecer e privilegiar, por meio
de tributacdo, por exemplo, o setor publico e
cooperativo da indUstria financeira. B
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Reforma do FMI

Pensamentos e reflexoes

de um militante em Washington

Rick Rowden’
Ativista, especialista em relacées Norte-Sul e em institui¢des financeiras internacionais.

Nos ultimos anos, varias tendéncias fizeram com que a disparidade de poder entre os paises
na Diretoria Executiva do FMI ficasse cada vez mais fora de sincronia com a evolucdo das
normas contemporaneas. Primeiramente, embora o FMI tenha sido concebido para pro-
porcionar apoio de curto prazo para o equilibrio de balanco de pagamentos — direcionado
a outros paises da Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE)
e ndo a palises de baixa renda —, tal propdsito se inverteu nas Ultimas décadas, criando
uma situacdo na qual os paises ricos, com maior poder de decisdo, ndo ficavam expostos
as condicionalidades exigidas dos paises mais pobres e tomadores de empréstimos. Esse
desequilibrio politico nunca foi o propésito inicial ou intencdo do Fundo, nem de sua
estrutura de governanca original, e essa desigualdade de poder se tornou importante alvo
de criticas a sua legitimidade. Em segundo lugar, muitas economias emergentes e grandes
paises de renda média j& ndo tinham representacdo proporcional na Diretoria Executiva
do FMI compativel com o tamanho de suas economias, o que estimulou a demanda por
reformas na divisdo de votos e cotas na Diretoria. Em terceiro lugar, a alteracdo de normas
e expectativas sobre representatividade, transparéncia e accountability? das instituicdes
publicas nas Ultimas décadas tornou a estrutura de governanga do FMI.cada vez mais
fora de sintonia.com os padrdes contemporaneos; levando a demandas de modernizagao
da governanga do FMI para a manutencao de sua legitimidade.

Além disso, muitos insiders do FMI lamentaram a reducao dos processos de toma-
da de decisdes por consenso na Ultima década. Embora a Diretoria Executiva continue

[Traduzido por Mariana Dias]

1 Rick Rowden trabalhou em
Washington com ONGs de
incidéncia e foi analista sénior
para o escritério da Action Aid
nos EUA. Trabalhou também
como consultor da UNCTAD
em Genebra. Atualmente,

esta fazendo doutorado em
Economia na fndia.

2 Accountability é um

termo sem traducéo exata,
que se refere a necessidade
de prestagdo de contas

por parte dos governos e
administracoes. Usa-se, por
vezes, “responsabilizagao”, em
tradugao aproximada.
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3 Nota da editora: na reunido
anual de primavera entre

0 Banco Mundial e o FMI,

em 25 de abril de 2010,

foi decidido o aumento no
direito de voto de alguns
paises em desenvolvimento,
tais como Brasil, india e
China. Sendo que a China
teve 0 aumento mais
significativo, quase dobrando
sua participagao anterior — de
2,77% para 4,42%. Com

essa mudanga, os paises em
desenvolvimento passaram a
deter 47% dos votos.

4 V. "Transparency at

IMF: guide for civil society
on getting access to
information from IMF”,
Global Transparency
Initiative, 2007. <http:www.
brettonwoodsproject.org/
art-557777>.

5 HIPCs, sigla em inglés.
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a tomar decisdes baseadas em “consenso”, a
determinacdo desse consenso é feita pela Presi-
déncia, pelo diretor-geral ou diretor-adjunto. A
decisdo é tomada em um processo totalmente
fechado e sem accountability. A progressiva re-
ducéo na duracdo das discussoes e a diminuicao
da énfase em decisdes consensuais e construcao
de compromissos fizeram com que os paises
em desenvolvimento se sentissem ainda mais
alienados da instituicdo.

Os membros do Fundo vém debatendo
como renovar a formula que define os direitos
de voto dentro da instituicdo. Apds mais de dois
anos de negocia¢do para a reorganizacdo das
formulas utilizadas para calcular votos basicos
e a divisdo de cotas entre membros, algumas
mudancas foram feitas. Mas os paises ricos,
que representam cerca de 15% dos membros
do FMI, continuaram a exercer quase 60% dos
direitos de voto na instituicdo?.

O processo oficial de reforma da governan-
ca do FMI até agora incluiu somente negociagdes
sobre a propor¢do de direito de voto entre seus
membros. Mas para que qualquer mudanca real
sobre o controle do poder ocorra, uma série de
outras questdes deve ser abordada, incluindo o
aumento da transparéncia nos processos de de-
cisdo e nos documentos oficiais. A publicacdo dos
votos para todas as decisdes da diretoria é vital.
Espacos de participacdo envolvendo todas as par-
tes interessadas precisam ser criados, assim como
métodos para aumentar a capacidade dos paises
em desenvolvimento se pronunciarem a uma s6
voz bem como de realizarem acgbes coletivas.

O processo oficial de reforma da gover-
nanca do FMI continua aquém do necessario
para aumentar a legitimidade da instituicdo.
Existe um acordo técito oficial de que o tamanho
de uma economia e seu peso na economia global
sdo as medidas que contam no FMI. As ideias de
um pais/um voto, de maiorias duplas, que con-
siderem o peso da populacdo, ou de algum tipo
de "agdo afirmativa”, visando aumentar o poder
dos paises mais pobres, ndo estdo colocados para
discussdo. Dada essa situacdo, pode-se esperar
que a influéncia de algumas das principais eco-
nomias emergentes seja relativamente fortaleci-
da. Mas, apesar disso, nenhuma democratizacdo
significativa da estrutura de poder no FMI parece
provavel em um futuro préximo.

A mais nova versdo da politica de divulgacdo de
informacdes do FMI demonstra a tendéncia de
aumento de transparéncia. Hoje, os documentos
sdo publicados em maior quantidade do que
em qualquer outro momento. Ha também uma

diferenca cada vez maior no dmbito da trans-
paréncia entre paises desenvolvidos e em desen-
volvimento, ja que as economias industrializadas
publicam mais documentos do que as nacdes em
desenvolvimento. Em resposta as exigéncias de
maior transparéncia, governos dos paises desen-
volvidos acusaram paises em desenvolvimento de
serem os obstaculos a transparéncia.

A preocupacdo com a falta de transpa-
réncia do FMI e sua instituicdo parceira, o Banco
Mundial, levou a formacdo da Iniciativa Global
pela Transparéncia (GTI, na sigla em inglés), que
procura romper o segredo que cerca as opera-
¢oes das instituicdes financeiras internacionais.
Como uma ferramenta para alcangar esse obje-
tivo, foi esbocada uma Carta de Transparéncia,
um documento que descreve nove principios que
devem reger o acesso a informacdo de institui-
¢Oes financeiras internacionais (IFls)*.

Os documentos que detalham os progra-
mas de empréstimo do FMI para paises de média
e baixa renda contém mudancas extremamente
controversas de politica econémica e que, muitas
vezes, sdo condicionalidades para acesso a crédito.
Entre essas condicionalidades estéo a liberalizagdo
comercial, privatizagdes, liberalizagdo das contas
de capital e bancario, bem como metas de politicas
fiscal e monetéria que podem restringir, e muito, as
taxas de crescimento, o tamanho de orgcamentos
e salarios de funcionéarios publicos. No entanto,
apesar de sua importancia, as informagdes con-
tidas no documento sdo pouco compreendidas
pela sociedade civil globalmente.

Apesar do progresso recente em matéria
de transparéncia, o FMI, infelizmente, regrediu
em um dos principios mais importantes da Carta
de Transparéncia: a divulgacdo automatica. A
primeira politica de publicacdo do FMI, criada
em 2001, continha intencdo de divulgacdo para
quatro tipos de documentos, incluindo as Cartas
de Intencbes e Memorandos de Politicas Econ6-
micas e Financeiras. No entanto, em 2003, o FMI
reviu essa politica e passou a requerer permissao
por escrito das autoridades de cada pais antes
de publicar um documento. Tal fato constitui, na
verdade, a intencdo de ndo divulgagdo. A nova
definicdo permanece em vigor.

Limites das reformas de politicas

A Unica reforma importante de politica ocorrida
nesses anos de neoliberalismo foi o cancelamento
de dividas bilaterais com os paises doadores do
Norte, concedido pela Iniciativa dos Paises Pobres
Altamente Endividados (HIPCs®), e, em seguida,



pela Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral
(MDRI). Apesar de pouquissimas nagdes terem se
beneficiado desses acordos, tais transformagdes
representam as mudancas mais significativas nas
politicas do FMI nos Gltimos anos. E essencial notar
que foram fruto da pressao politica interna e exter-
na sobre os governos do G7 que dominam a dire-
toria do FMI e do Clube de Paris, assim como sobre
os doadores de recursos para a ajuda oficial.

Além da anulacdo das dividas, houve
oportunidades para avancar em outras frentes
de transformacao politica, mas ndo foram leva-
das adiante. Por exemplo, no que se refere as
conservadoras politicas fiscal e monetéria do
Fundo, quase nada foi alcancado. Embora, em
anos mais recentes, possa ter havido acordo de
liberacdo de paises devedores para empregar po-
liticas fiscal e monetaria mais expansivas, a fim de
capacita-los a absorver mais ajuda estrangeira e
aumentar gastos publicos para alcancar as metas
do milénio — pelo menos em termos de gastos
sociais —, os Ultimos anos foram caracterizados
pelas mesmas politicas restritivas, com foco Unico
na estabilidade macroeconémica.

O The New York Times resumiu correta-
mente em editorial a desconexao atual das poli-
ticas dos paises doadores: “Ha a necessidade de-
sesperada por uma politica de maior coeréncia em
um periodo em que muitos governos nacionais,
incluindo o de Washington, estimulam governos
africanos a gastar mais em salide e educagéo, ao
mesmo tempo em que as instituicdes financeiras
internacionais, em grande parte controladas por
esses mesmos governos ocidentais, tém pressio-
nado os paises africanos a encolher suas folhas de
pagamento, inclusive o pagamento de professores
e profissionais de satde.”

O processo de producao de Documentos
de Estratégia para a Reducgdo da Pobreza® (PRSP,
em inglés) foi iniciado. Nesse processo, “ouvir os
pobres”, "aumentar a participacdo da comunida-
de" e "comprometer-se com a redugdo da pobre-
za" nos paises mais pobres do mundo estdo entre
os mantras repetidos por altos lideres do Banco
Mundial e do FMI. Faz parte da composicdo da
“carinha feliz” que as institui¢des financeiras glo-
bais esperavam poder pintar em seus préprios ros-
tos, j& que muitas organiza¢des da sociedade civil
haviam rejeitado completamente os programas de
reajuste estrutural e as outras reformas de politica
econdmica que acompanham as condigdes de
empréstimos para o desenvolvimento.

No entanto, esse processo ndo foi bem
sucedido até o momento, o que levanta uma dis-
cussdo essencial para as organizacoes da sociedade
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civil que continuam participando. Se politicas de
ajuste estrutural e alternativas possiveis ndo podem
ser discutidas nas consultas realizadas por governos
no ambito do PRSP, as organizacdes da sociedade
civil deveriam avaliar se a participagdo em outro
tipo de consulta publica, liderada pela sociedade
civil, constituiria uma estratégia mais Util na defesa
de politicas alternativas de desenvolvimento e na
mobilizacdo de apoio politico interno.

Dominancia da ideologia
neoliberal e monetarista

E provavel que a principal restricio de mudanca
das politicas do FMI seja o dominio do neolibe-
ralismo em muitas areas de influéncia. Como
Susan George bem explicou, os neoliberais
passaram grande parte da década de 1970
investindo em instituicbes e estabelecendo as
bases ideoldgicas para a rapida decolagem de
suas ideias com a ascensao dos regimes Reagan/
Thatcher, no comego dos anos 19807.

Nos 30 anos seguintes, essas ideias foram
totalmente incorporadas as estruturas de pensa-
mento dominante, de ministérios a “think tanks” e
a midia corporativa, para ndo mencionar editoras
e departamentos universitarios que ensinaram a
duas ou trés geracoes de estudantes de Economia
0 pensamento pura e exclusivamente neoliberal.
Assim como ilustra o excelente trabalho de Ha-
Joon Chang, as ideias neoliberais que, quando
introduzidas nos anos 1980, eram vistas como um
conjunto conservador de opg¢des politicas, entre
uma série de outras escolhas, posteriormente pas-
saram a ser entendidas como o Unico conjunto de
opcdes politicas disponivel para “policy makers”.
As referéncias a politicas heterodoxas, tais como
barreiras alfandegarias, politicas industriais ou
politicas fiscais e monetérias expansionistas, foram
totalmente retiradas do curriculo dominante dos
departamentos universitarios de Economia e das
editoras de livros universitarios®.

A Action Aid apresentou a diretora-exe-
cutiva americana do FMI, Meg Lundsager, copias
impressas de cerca de uma duzia de artigos exis-
tentes na literatura econdmica académica sobre a
localizacdo do n6 na relacdo crescimento-inflacdo.
Tais artigos mostram que ha pouca evidéncia
empirica para justificar a manutencdo de niveis
de inflacdo tdo baixos quanto os que o FMI vém
determinando h& mais de 25 anos. No entanto,
ela, literalmente, empurrou a pilha de papéis para
o lado e disse: “Eu ndo me importo com o que
estd na literatura. Os Estados Unidos simplesmente
acreditam que a inflagdo deve ser baixa!”

6 Documentos de
planejamento que os paises
de baixa renda e altamente
endividados apresentam ao
FMI e ao Banco Mundial,
nos quais se comprometem
a reduzir a pobreza,
descrevendo as politicas
macroecondmicas e sociais
a serem desenvolvidas
durante um periodo. A
partir da apresentacao
desse documento, o pals
em questdo pode pedir o
abatimento de sua divida
perante o Banco Mundial,
o FMI e demais pafses
doadores, tendo acesso a

novos créditos, empréstimos

e recursos a fundo perdido.
O PRSP deve, em tese, ser

construido com a participacao

da sociedade civil (N.E.).

7 "How to win the war
of ideas: lessons from the

gramscian right,” por Susan

George. Dissent Magazine.
Verdo 1997. <http://plec.
blogspot.com/Dissent%20
-%20Gramscian%20right>.

8 “Kicking away the ladder,

by Ha-Joon Chang. London:
Anthem Press, 2002.
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O dominio do neoliberalismo nos féruns
e espacos publicos de discussdo e negociacdo
significa que o modelo econdmico em si ndo é
sequer questionado, e que suas falhas ndo sdo
mencionadas. Tal fato apresenta restricbes as
mudancas politicas do FMI. Sem alternativas a
maior liberalizagdo comercial, privatizacdo e des-
regulamentagdo, o que resta a “ajuda oficial inter-
nacional” é polvilhar um pouco mais de dinheiro
para saude, educacdo, agroexportacao e, talvez,
microcrédito. E, assim, pressupde-se acriticamente
gue tudo isso constitui “desenvolvimento”.

Desafios as organizacoes da
sociedade civil

Devemos reconhecer que a maioria dos grupos
da sociedade civil também nao faz perguntas cri-
ticas nos foruns internacionais sobre o que deve
constituir o “desenvolvimento econémico”.

De muitas maneiras, as principais orga-
nizacdes de desenvolvimento foram seduzidas
durante os Ultimos 10 anos pelo discurso da
“reducdo da pobreza” e, agora, podem ter difi-
culdade de distinguir “ajuda externa”, “reducao
da pobreza” e "desenvolvimento”. Muitas, mas
ndo todas, foram carregadas para uma espécie
de “gueto da redugdo da pobreza", onde estdo
presas. “Desenvolvimento” como conceito se con-
funde com auxilio a satide e a educacéo, esforgos
para microfinancas e ajuda de emergéncia para se-
cas e inundagbes, com centenas de organizacoes
da sociedade civil (OSCs) contratadas a disposicao.
Nos Estados Unidos, isso se manifesta ao longo
do processo para a aprovacdo do Foreign Aid Bill
(que regulamenta os recursos para ajuda a paises
estrangeiros) no Congresso, e a mobilizagdo para
gue seja aprovado.

Nesse contexto, os termos “reducdo da
pobreza”, “desenvolvimento” e “ajuda externa”
sdo utilizados alternadamente e se tornaram
indistinguiveis no discurso popular, praticamente
sem qualquer pensamento analitico critico. O
mesmo se desdobra em muitas OSCs com sede
em Washington, em “think tanks", entre membros
do Congresso Nacional e ex-embaixadores etc,
gue gostariam de criar um novo Departamento
de Desenvolvimento Global, que ultrapassaria
a Usaid® e elevaria seu novo formato ao nivel
de ministério. Assim, mais uma vez, os termos
“reducdo da pobreza”, “desenvolvimento” e
"ajuda externa” seriam utilizados alternadamente
e tornar-se-iam sinénimos.

Em uma reunido de OSCs, durante en-
contros do FMI e Banco Mundial, em abril de

2008, um funcionario da Action Aid pediu a um
representante do FMI para definir o que o Fundo
entende por “desenvolvimento econémico”. Este
incluiria mais empregos, diversificacdo econdmica,
mais empresas nacionais? O funcionario do FMI
disse que "ndo iria responder a essa pergunta”.

O problema é que praticamente nenhuma
dessas organizagdes sequer pensa sobre o FMI e
muito menos sobre suas politicas. Isso representa
grande obstaculo no sentido de mudar as politicas
do FMI ou propor algum tipo de reforma.

A maioria dessas organiza¢des nao in-
vestiu adequadamente em treinamentos basicos
de "alfabetizacdo econdmica” e, assim, ndo tém
conhecimento de conceitos basicos de teoria do
comércio, nem de politica fiscal e monetaria.
Esse é um problema de extrema importancia:
0 excesso de especializacdo de muitas OSCs
em assuntos especificos, como meio ambiente,
direitos humanos, direitos trabalhistas, questoes
relativas a agua, educacdo e salde etc, tem
contribuido para esse fenémeno.

O fato de que muitas tiveram grande
sucesso ao estabelecer ligagdes com instituicoes
internacionais que compartilham das mesmas
opinides e que estao lutando por essas questdes
em féruns regionais ou internacionais é digno de
nota. Mas o fato de que, simultaneamente, es-
queceram de investir em “alfabetizagdo econémi-
ca” ou de analisar o modelo de desenvolvimento
dominante e seus fracassos é desanimador.

Além disso, muitas organizagdes tam-
bém sofrem as consequéncias do dominio do
neoliberalismo durante os Ultimos 30 anos
em que liberalizacdo comercial, privatizacdo
e desregulamentacdo sdo as Unicas politicas
conhecidas. Simplesmente ndo sabem da exis-
téncia de alternativas.

Atualmente, articulacdes da sociedade
civil norte-americana estdo tentando aproveitar
a crise no sistema financeiro para pressionar
por uma mudanca politica real no FMI e pelo
o fim de suas politicas nocivas a promogao dos
direitos humanos e da justica social.

O desenrolar da crise financeira global
e de seus impactos sobre a economia real — em
particular a importante perda de empregos e
a precarizacdo das condicdes de trabalho e de
moradia de um ndmero significativo de pessoas —
tornou clara a necessidade de cidad&os e cidadas
se engajarem na luta por outra regulacdo do sis-
tema financeiro global. Dessa forma, poderemos
atuar no sentido da superagdo do atual “déficit
democratico” e levar o foco para onde deve estar:
nas condigdes de vida dos cidadaos. B



