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RESUMO

O Sistema Financeiro Internacional encontra-se organizado em
trés grupos. No primeiro grupo incluem-se os 6rgdos que exercem as
funcgdes de regulacao e supervisao. No segundo, temos as que sao
reguladas e supervisionadas pelas primeiras. No terceiro, encontramos
as organizagdes que ndo seguem tais regras ou supervisdo, formando
o chamado Shadow Banking System. Este artigo procura examinar o
primeiro grupo, o dos 6rgdos reguladores e, mais especificamente,
como se da a articulagdo entre o Fundo Monetario Internacional, e o
Banco de Compensagdes Internacionais.
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ABSTRACT

The International Financial System could be organized into three
groups. According to this classification, the first group includes the
organizations that exercise the functions of regulation and supervision.
In the second, we have those that are regulated and supervised by
the former, and in the third, we find the organizations that do not
follow such rules or supervision, forming the so-called Shadow Banking
System. This article seeks to examine the first group, and, more
specifically, how the International Monetary Fund articulates with
the Bank of International Settlements.

Key-Words: International Economy, International Monetary
Fund, International Financial System; Bank for International
Settlements.
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INTRODUGAO

A presente configuragdo do Sistema Financeiro Internacional
o divide em trés grupos de organizagdes. No primeiro grupo, podemos
incluir aquelas que exercem as fungdes de regulagdo e supervisao.
No segundo grupo, temos as que sdo reguladas e supervisionadas
pelas primeiras. No terceiro, encontramos as organizagdes que nao
seguem tais regras ou supervisao, também conhecido como Shadow
Banking System. Em nosso ver, essa configuracdao do Sistema
Financeiro Internacional reflete uma caracteristica da prépria
evolugdo do Capitalismo para sua mais recente fase, conhecida de
forma geral como Globalizagdo Financeira (HIRST , THOMPSON and
BROWLEY, 2009).

Ao mesmo tempo, a estrutura do Sistema Financeiro
Internacional e seu funcionamento carregam uma aparente
contradicdo entre a visao expansionista de realizagao de lucros e o
estimulo a concorréncia generalizada. Essa contradicdo seria
extensivel, porquanto inerente, ao proprio Capitalismo, como sistema
econdmico.

Este artigo procura examinar a relagdo entre o Fundo Monetario
Internacional (FMI) e o Banco de Compensagdes Internacionais (BIS),
dentro do grupo de organizagdes reguladoras do Sistema Financeiro
Internacional (SFI), com o intuito de compreender o sentido de sua
acao integrada, uma vez que as propostas de reforma do sistema de
quotas e votagao do FMI de 2015 ainda se encontram em discussao
e sob resisténcia de alguns de seus mais importantes membros.

Com esse objetivo, este artigo se organiza em 4 partes. Além
desta introducao, temos a primeira secdo, que apresenta a
contradigdo inerente ao Capitalismo, que, em nosso ver, se estende
a estruturagdo do mercado financeiro, em qualquer ambito. Uma
segunda secdo descreve a atual configuracdo do Sistema Financeiro
Internacional. Uma terceira parte expde a histéria das organizacdes
envolvidas, seus objetivos, estrutura e quais os detentores do poder
de decisdo em cada uma delas. Em seguida, sdo analisadas as
articulacdes de poder e acdao do FMI e BIS. Por fim, algumas
consideragdes concluem estas notas.
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1 LivrRe ComERcIo E CONCORRENCIA NO CAPITALISMO E NO S1STEMA FINANCEIRO

A contradicdo entre a ideologia do livre comércio e as
condigdes reais da concorréncia capitalista é evidenciada na teoria
econdmica desde meados do século XIX, e encontra seus principais
pontos criticos em David Ricardo, Karl Marx e Friedrich Engels.

Ricardo em seus Principios de Politica Econémica e Tributagdo
(1817), inicia, através de uma interessante critica a visdo smithiana
de infinita expansdao dos mercados, a formulacdo da “lei dos
rendimentos decrescentes”. Esta serviria como subsidio a teoria da
producdo neoclassica, apresentada por Alfred Marshall nos Principios
de Economia (1891), a qual é adotada até a contemporaneidade na
linha mestra da teoria econ6mica, de uma forma ou outra.

A exposicao da lei dos rendimentos decrescentes ndo impediu
que Ricardo fizesse a apologia do livre mercado nos moldes do
liberalismo classico do laissez-faire, estendendo uma relagdo inversa
estipulada entre custo e rendimento, no que Marshall posteriormente
chamaria de “custo de oportunidade”. Essa extensao seria a base
ldgica da Teoria das Vantagens Comparativas do comércio exterior,
teorema tdo questionado na teoria, quanto utilizado como fundamento
para politicas econ6micas. De toda forma, reitera-se que Ricardo foi
o primeiro na histéria do pensamento economico a formular a lei dos
rendimentos decrescentes como uma decorréncia da expansdo ad
infinitum da producdo e das forgas de mercado.

Friedrich Engels, em seu Esbogo a Critica da Economia Politica,
de 1841 é, por sua vez, o primeiro a colocar efetivamente em xeque
o carater colaborativo do comércio internacional, classificando-o como
a “guerra estilizada” entre nagdes. Cabe-lhe o reconhecimento da
expansdo capitalista pelo globo com um processo histérico nédo de
extensdo da riqueza e oportunidade, mas como uma competigdo
ferrenha entre empresas em busca da situagcdo de monopdlio,
conseguida muitas vezes sob a forma de acordos oligopolisticos,
centralizagdo e concentragao do capital.

A analise critica do Capitalismo feita por Karl Marx, em O
Capital, de 1867, expds de maneira mais evidente essa antinomia. O
discurso do livre mercado, da livre concorréncia, ndo encontraria
lastro na realidade, frente a necessidade acumulativa do ciclo do
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capital entre dinheiro e mercadoria, ou mesmo em sua forma usuraria,
ou abreviada (a forma D - D', em que D’> D). A expansao das relagdes
sociais produtivas do capitalismo conduziriam, assim, a concentragdo
e centralizacdo, o que significa a pauperizacao dos trabalhadores
para o enriguecimento dos proprietarios dos meios produtivos, em
termos classistas, organizacionais e mesmo geograficos (territoriais).

Essa configuracdo da dindmica do capitalismo perpassaria ndo
apenas por suas organizacdes — nos termos da constituicdo do
ambiente econdmico e suas regras efetivas — mas também pelas
diretrizes de suas organizagbes correlatas. Assim, ndo é dificil deduzir
que, entre o discurso livre-cambista e a necessidade acumulativa
dos soécios do “comité gestor dos interesses da burguesia”,
organizagOes ligadas a estruturacdo e regulagdo de um sistema
financeiro internacional adotariam o segundo caminho, como meta
real para o encaminhamento de suas agdes. As contribuigbes de
Rudolf Hilferding (1910) e Vladimir Ilitch Lénin (1917) a respeito da
extensao do capitalismo em sua etapa mais simplificada complementam
as formulagbes anteriores de Marx e Engels.

Apés a “Era de Ouro” (HOBSBAWM, 1995), no inicio dos anos
1970, a articulacdo entre os estados nacionais e os mercados atingiu
um ponto em que o0 esgarcamento dos primeiros para a
internacionalizacdo e financeirizagdo dos ultimos passou de uma
necessidade objetiva a realidade, no que se chamou de Globalizacao
do Capital. Nesse sentido, as organizagoes criadas ainda na “Era da
Catastrofe” (HOBSBAWM, 1995) cumpriram o papel de promover,
através de suas organizagGes correlatas, justamente esse
esgarcamento dos estados nacionais, através da coordenacgdo e
integracdo de mercados financeiros locais. A finalidade ultima dessas
organizagGes ndo seria outra que nao buscar a perpetuacdo da
acumulacdo de capital usurario, a despeito das implicacdes da lei
dos rendimentos decrescentes, e através da promocdo dos
movimentos de centralizagdo e e concentragdo caracteristicos do
Capitalismo, em qualquer uma de suas fases historicas.

Dessa maneira, a aparente contradigdo entre a ideologia de
livre comércio e as condicdes reais da concorréncia capitalista se da
apenas na medida em que ndo se dissocia seu discurso de sua pratica.
Assim, tanto as corporagdes e empresas, como as organizagdes do
Sistema Financeiro Internacional ndao devem ser vistas a partir de
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sua “missao” ou proposta manifesta, mas a partir de sua agao efetiva,
qual seja a de assegurar rendimentos continuamente crescente ao
capital, em margem e escala. Ou em termos mais diretos, a
perpetuacao da acumulagao de capital.

2 O SisTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL

Pode-se entender o Sistema Financeiro Internacional como o
espago que permite as relagbes de troca ou negocios entre moedas,
atividades, fluxos monetarios e financeiros, empréstimos, pagamentos,
aplicacOes financeiras internacionais, entre empresas, bancos, bancos
centrais, governos ou organismos internacionais. (PERSAUD, 2012,
p.219)

Assim, as organizagdes que, de alguma forma, regulamentam
tal espacgo deveriam, a principio, facilitar o comércio e o investimento
internacionais, mas principalmente, garantir a estabilidade necessaria
ao transito do capital, tanto produtivo quanto especulativo, para o
local que permitir maior lucro.

Entretanto, para que o objetivo acima mencionado seja atingido,
ha necessidade de existéncia de regras e critérios de ajustes bem
definidos, aceitos por todos os agentes, sejam privados ou publicos,
que nele negociam. Assim, partindo do final da Segunda Guerra Mundial
para vislumbrar como as tentativas de criagcdo de um espacgo
regulamentado foram feitas, destaca-se, no entanto, que algumas
organizagdes que viriam a compor o grupo dos reguladores ja existiam
desde antes mesmo da década de 1940.

Apods a Segunda Guerra Mundial, os representantes dos Estados
nacionais passaram a incorporar a suas prioridades de politica a
preocupacdo com as necessidades de um ambiente internacional de
negdcios mais estavel. O receio de uma nova crise internacional aos
moldes da de 1930 levou os Estados nacionais recém-vitoriosos da
Guerra a buscarem medidas de regulamentacao para o sistema
financeiro. A pretensdo era a de alcancar o pleno emprego e a
estabilidade dos pregos internacionais e,ao mesmo tempo, permitir
um equilibrio externo sem que houvesse novamente uma restricdo ao
comeércio internacional. Muitos acreditavam que, caso houvesse uma
nova crise em escala global, as medidas domésticas ndo seriam mais
suficientes. Por isso, seria necessario criar organizagées e regras de
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comportamento que reforgcassem o poder dos governantes também
em ambito internacional. Logo, a cooperagdo internacional ajudaria
0s paises a alcangcarem o seu equilibrio externo e sua estabilidade
financeira sem sacrificarem os seus objetivos internos (GONCALVES,
1997, pp. 279-286).

Desse modo, em 1944, representantes de 44 paises se reuniram
em Bretton Woods para planejar e assinar os artigos do acordo, que
ganhou o mesmo nome da localidade. O sistema acordado exigia
taxas de cambio fixas em relacdo ao ddlar norte-americano, € um
preco do ouro em délar invariavel - US$ 35 por onga. Os paises-
membros deviam manter suas reservas internacionais em grande parte
na forma de ativos em ouro ou em dodlares, e tinham o direito de
vender ddlares para o Federal Reserve em troca de ouro ao prego
oficial. Tratava-se, portanto, de um padrdao cambio ouro, tendo no
dolar a principal moeda reserva, ja que o cambio flutuante, no periodo,
era considerado altamente prejudicial ao progresso do comércio
internacional (KRUGMAN, 2005, pp.408-414).

Esse acordo foi unilateralmente rompido em 1973, fruto do
aumento da mobilidade internacional do capital que nos anos anteriores
devido a recuperacdo dos mercados financeiros e do aumento das
transagdes internacionais que dificultavam isolar as transagdes em
contas-correntes e de capital. A manutencdo da paridade exigia
niveis elevados de intervengdo nos mercados de cambio e levavam a
duvidas sobre como intervir baseado na confianca de um determinado
governo ser capaz de eliminar os desequilibrios em seus Balango de
Pagamentos. (EICHENGREEN, 2002, pp.183-185)

A década de 1970 caracterizou-se ndo apenas pelas taxas de
cambio flutuantes e pela alta inflagdo, mas também pelo rapido
crescimento dos mercados financeiros internacionais e dos fluxos de
dinheiro transfronteiricos. Como resultado, os problemas de
estabilidade financeira vieram mais uma vez e, em 1974, o colapso
do Bankhaus Herstatt na Alemanha Federal e do Franklin National
Bank nos Estados Unidos sublinharam a falta de supervisdo bancaria
eficiente das atividades internacionais dos bancos e levaram o G10 e
os Governadores de Bancos Centrais a criarem o Comité de Basileia
de Supervisao Bancaria (BCBC) no ambito do BIS, além disso, a crise
da divida latino-americana de 1982 destacou o perigo de os bancos
subcapitalizados serem expostos ao risco e justificaram uma nova
forma de mercados livres operando sob regulamentacao e supervisao
de organizag@es supranacionais. (BIS, 2017)
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A partir desse momento, a execucao da ajuda internacional
aos paises em débito foi realizada principalmente pelo Fundo Monetario
Internacional (FMI), mas seguiu as decisGes do grupo acima
mencionado. A partir da década de 1970, apo6s o Acordo de Jamaica
em janeiro de 1976, as decisdes de qualquer acao que afetaria o SFI
deveriam ser discutidas em primeiro lugar pelo G10 e pelo Conselho de
Governadores de Bancos Centrais (BCBG) no BIS, bem como no FMI.

Cumpre portanto examinar algumas das caracteristicas das
principais organizacdes atuantes no papel de supervisao e regulacao
do SFI.

3 PRINCIPAIS ORGANIZAGOES REGULADORAS DO SFI

O Sistema Financeiro Internacional compreende trés grupos de
organizacgdes. No primeiro grupo estdo aquelas que regulamentam e
fiscalizam o funcionamento do sistema, esse é o foco de nosso artigo
na medida em que é neste grupo que o FMI se insere. A maioria de
tais organizagbes tem atuacao supranacional. No segundo grupo
temos as instituicdes regulamentadas, que, em geral possuem foco
de atuacdo ligado a espacos nacionais e mercados internacionais.
Por fim, no terceiro grupo temos o Shadow Banking System que
comporta aqueles que ndo precisam seguir as determinagdes do
primeiro grupo e, em sua maioria comporta agentes criados pelo
segundo grupo para tal fim.

A seguir destacamos as principais organizagdes do primeiro
grupo por ordem de data de fundagao, com destaque para o FMI e o
BIS, abordando algumas caracteristicas de seu funcionamento de
modo a verificar os pontos em comum entre tais organizagoes, .

3.1 Banco de Compensagoes Internacional (BIS)

O Banco de Compensagodes Internacionais (BIS) foi estabelecido
em 1930 pelos acordos de Haia, Basileia, na Suica. Criado no contexto
do Plano Young? aprovado em 20 de janeiro de 1930 na Conferéncia

2 O Plano Young pretendia lidar com a questdo dos pagamentos de reparagao
impostos a Alemanha (e em menor medida em outros paises da Europa Central)
pelo Tratado de Versalhes apdés o fim da Primeira Guerra Mundial.
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de Haia. O BIS substituiu o Agente Geral de Reparagdes e assumiu o
papel de administrar a cobranca, administragao e distribuicdo dos
pagamentos efetuados como reparagdes de guerra por parte da
Alemanha e aliados derrotados na Primeira Guerra Mundial. O nome
do banco deriva desse papel inicial. Além disso, o BIS foi nomeado
agente para os curadores e fiduciarios, respectivamente, para os
empréstimos internacionais do governo alemao de 1924 e 1930 (os
chamados Dawes e Young Loans emitidos para ajudar a financiar as
reparacdes de guerra). Em execucao do Young Plan, o BIS reinvestiu
parte do Young Loan em titulos alem&es (BACKER, 2002).

Os nomes por tras da fundagdo do BIS sdo Charles G. Dawes3,
Owen D. Young* e Hjalmar Schacht>. Os fundos que permitiram o seu
funcionamento foram fornecidos pelos bancos centrais da Bélgica,
Franga, Alemanha, Italia, Japé&o e Gré-Bretanha e trés bancos privados
nos Estados Unidos: JP Morgan & Company, First National Bank of
New York e o First National Bank of Chicago. O banco central de
cada pais possuia 16 mil agdes e os trés bancos privados americanos
tinham 16 mil agdes cada. Assim, a representacdo americana no BIS
foi trés vezes maior que a de qualquer outro pais (LEBOR, 2014).

3 Charles G. Dawes foi diretor do Departamento do Orgamento dos EUA em
1921 e serviu na Comissdo de Reparagdo dos Aliados, a partir de 1923. Sua
obra posterior sobre “Estabilizacdo da Economia da Alemanha”, garantiu para
ele o Prémio Nobel, em 1925. Apds ser eleito vice-presidente para o presidente
Calvin Coolidge, de 1925-1929, e indicado embaixador na Inglaterra em 1931,
ele retornou a sua carreira pessoal na area bancaria em 1932 como presidente
da junta de diretores do City National Bank and Trust, em Chicago, onde
permaneceu até sua morte em 1951 (BACKER, 2002).

4 Owen D. Young foi um industrial americano. Ele fundou a RCA (Radio
Corporation of America) em 1919 e foi seu presidente até 1933. Ele também
serviu como presidente da General Electric de 1922 até 1939. Em 1932, Young
buscou a indicagdo como candidato a presidente pelo Partido Democrata, mas
perdeu para Franklin Delano Roosevelt.(BACKER, 2002)

5 Hjalmar Schacht foi um economista aleméao, banqueiro, politico de centro-
direita e co-fundador em 1918 do Partido Democrata alemdo. Ele serviu como
o Comissério de Divisas e Presidente do Reichsbank sob a RepuUblica de Weimar
e serviu no governo de Hitler como Presidente do Reichsbank (1933-1939) e
Ministro de Economia (agosto de 1934 - novembro de 1937). Como tal, Schacht
desempenhou um papel fundamental na implementagdo das politicas atribuidas
a Hitler. (BACKER, 2002)
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Como consequéncia da Grande Depressdo da década de 1930,
a questdo das reparacdes de guerra desapareceu rapidamente.
A crise financeira e bancaria alema no verdo de 1931 levaram primeiro
a uma moratoéria de um ano sobre os pagamentos de reparagao
(Hoover Moratorium de julho de 1931) e posteriormente seu
cancelamento completo pelo acordo de Lausanne de julho de 1932.
Com a questdo das reparagdes fora do caminho, o BIS concentrou
suas atividades na cooperagdo técnica entre bancos centrais
(incluindo gerenciamento de reservas, transagdes cambiais,
pagamentos internacionais de correios, depdsitos de ouro e opgdes
de swap) e passou a fornecer espacgo para reunides regulares dos
chamados Governadores dos bancos centrais dos paises fundadores.
O Conselho do BIS consistia nos Governadores e seus suplentes do
Banco Nacional da Bélgica, do Banco da Franca, do Reichsbank aleméo,
do Banco da Itélia, do Banco dos Paises Baixos, do Riksbank sueco,
do Banco Nacional Suico e do Banco da Inglaterra, como bem como
representantes do Banco do Japdo, além dos representantes dos
trés bancos privados estadunidenses mencionados. (LEBOR, 2014)

Apos o final da Segunda Guerra Mundial, de acordo com a
pagina oficial do BIS (www.bis.org), durante a Conferéncia de Bretton
Woods foi decidida a abolicdo do BIS porque se considerou que a
organizagao ndo teria um papel Util a desempenhar quando o recém-
criado Banco Mundial e Fundo Monetario Internacional fossem
operacionais. Os banqueiros centrais europeus mantiveram uma
opinido diferente e pressionaram com sucesso pela manutencgdo da
organizacdo. No inicio de 1948, a resolugao de liquidacgdo tinha sido
posta de lado e foi acordado que o BIS se concentraria principalmente
em assuntos monetarios e financeiros europeus (BIS, 2017).

De fato, as reunides do Conselho de Administracdo do BIS
retomaram em dezembro de 1946 e a prioridade era estabilizar as
diferentes moedas nacionais europeias antes que as restrigdes
comerciais pudessem ser gradualmente levantadas. Como resultado,
em setembro de 1950, 18 paises europeus criaram uma Unido Europeia
de Pagamentos (UEP) e nomearam o BIS como seu agente.

O objetivo principal da UEP era restaurar a livre convertibilidade
das moedas europeias de acordo com os acordos de Bretton Woods.
Para conseguir isso, cada pais relatou mensalmente os deficites ou
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excedentes comerciais bilaterais com cada um dos outros
participantes para o BIS, que entdo calculou o deficit agregado ou o
excedente de cada pais como parte da UEP como um todo. Tais
deficit e excedentes ndo precisavam ser resolvidos imediatamente,
mas em grande parte foram convertidos em débitos e créditos dentro
da UEP. Com o tempo, a proporcéo de débitos e créditos concedidos
pela UEP foi gradualmente reduzida até o final de 1958, quando foi
dissolvida (BIS, 2017).

Com a assinatura dos Tratados de Roma em 1958 e o processo
de criagdo da Comunidade Econémica Europeia, o BIS continuou seu
papel de mentor para os paises da Europa que assinaram tais tratados.
Assim, tanto o Fundo Europeu de Cooperagdo Monetaria (FECM, 1973)
como o Sistema Monetario Europeu (SME, 1979) foram operados a
partir da Basileia, com o BIS agindo como suporte técnico.

Em 1988-89, o Comité para o Estudo da Unido Econémica e
Monetaria, presidido por Jacques Delors, baseou-se uma vez mais na
Basileia, onde os fundamentos técnicos para a decisdo do Conselho
Europeu de avangar para a unido monetaria europeia também foram
fornecidos pelo BIS, tendo sido aprovados no Tratado de Maastricht
de 1992. Com a implementagdao da primeira fase do processo de
unido monetaria no final de 1993, o Comité de Governadores foi
substituido pelo Instituto Monetario Europeu (IME) e passou a operar
em Frankfurt, onde, em 1997, o IME tornou-se o Banco Central
Europeu. (BCE, 2017)

Na década de 1970, o Grupo dos Dez (G10) também criou o
Comité de Supervisdo Bancéria de Basileia (BCBS) como um comité
de autoridades de supervisdo bancaria dos bancos centrais dos paises
do Grupo dos Dez, a fim de fornecer um forum de cooperacgao regular
em matéria de supervisdo bancaria. Nas proximas décadas, o Comité
de Basileia emitiu o Acordo de Capital de Basileia, introduzindo um
quadro de mensuracdo do risco de crédito para bancos
internacionalmente ativos que se tornou um padrao seguido
globalmente. Este Acordo de Capital ficou conhecido como Basileia I
e foi aprimorado nos acordos da Basileia II (2004) e Basileia III (2010)
com o objetivo de aumentar o controle e a apuragdo dos niveis de
risco dos investimentos operados por organizacdes financeiras no
ambito internacional (LEBOR, 2012).
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Além do Comité da Basileia, existem outros comités operando
dentro do BIS como: o Comité de Mercados (desde 1964), o Comité
do Sistema Financeiro Global (CGFS, desde 1971) e o Comité de
Infraestruturas de Pagamento e Mercado (CPMI, desde 1990 - até
2014, o Comité de Sistemas de Pagamento e Liquidacao).

Atualmente, o BIS informa que sua misséo é “(...) servir os
bancos centrais na busca da estabilidade monetaria e financeira,
promover a cooperagdo internacional nessas areas e atuar como
banco dos bancos centrais”. Quanto ao modo de operacgao, afirma

que:

O BIS atinge a sua missdo: promovendo a
discussdo e facilitando a colaboragdao entre os
bancos centrais; apoiando o didlogo com outras
autoridades responsaveis pela promocdo da
estabilidade financeira; realizacdo de pesquisas
e andlise de politicas sobre questdes de
relevancia para a estabilidade monetaria e
financeira; atuando como uma contraparte
principal para bancos centrais em suas
transagoes financeiras; e atuando como agente
ou agente fiduciario em conexdo com operagdes
financeiras internacionais. (BIS, 2017)

Devido a crise financeira e bancaria de 2007-08, a estrutura
do BIS foi modificada para obter maior velocidade de decisdo e, para
tanto, as principais estruturas e grupos que trabalham no BIS sdo o
Conselho de Administracdo e seus principais comités sdo o Comité de
Supervisdo Bancaria de Basileia (BCBS), o Comité do Sistema Financeiro
Global (BGFS), o Comité de Sistemas de Pagamento e Liquidacdo,
além do Férum de Governanca dos Bancos Centrais (BIS, 2017).

De acordo com a pagina oficial do BIS (http://www.bis.org/
about/board.htm), o Conselho de Administragdo reline-se a cada
dois meses e pode ter até 21 membros, incluindo seis diretores, que
representam os bancos centrais da Bélgica, Franca, Alemanha, Italia,
Reino Unido e Estados Unidos. Cada um desses pode nomear outro
membro da mesma nacionalidade. Nove presidentes de outros bancos
centrais dos demais paises-membros podem ser eleitos para o Conselho
de Administragao.
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Atualmente, o Conselho de Administracdao conta com um
presidente representante da Alemanha. Os demais assentos sao
ocupados como se pode observar na tabela 1.

TABELA 1: Quota e Votos dos paises-membros do FMI como
uma porcentagem do total.

Pais Representantes
Alemanha 2

EUA

Bélgica
Franga

Italia

Japao
México

Paises Baixos
Reino Unido
Suécia

Suica

Canada

China

India

Brasil

H R R R R R R NNNDN

Fonte: Elaboragdo prépria usando dados oficiais do BIS disponiveis no
endereco: https://www.bis.org/about/board.htm?m=1%7C2%7C2,
accesso em 23-Outubro-2017.

O Conselho de Administracao elege um presidente e pode eleger
um vice-presidente entre seus membros - cada um por um mandato
de trés anos. Além disso, o BIS faz parte de varias outras
organizagoes, como o Conselho de Estabilidade Financeira (FSB), a
Associacdo Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS) e a
Associagdo Internacional de Seguradoras de Depésitos (IADI).
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3.2 Fundo Monetario Internacional (FMI)

O FMI foi concebido em julho de 1944, na reunido de Bretton
Woods, nos Estados Unidos da América e entrou em existéncia formal
em dezembro de 1945, quando seus primeiros 29 paises-membros
assinaram seus Estatutos e iniciaram suas operagdes em 1° de margo
de 1947. A principal missdo do FMI era assegurar a estabilidade do
sistema monetario internacional, operando principalmente no sistema
de taxas de cambio e pagamentos internacionais. Para manter a
estabilidade e prevenir crises no sistema monetario internacional, o
FMI monitoraria as politicas dos paises-membros, bem como os
desenvolvimentos econ6micos e financeiros nacionais, regionais e
globais.(FMI, 2010)

Quando se junta ao FMI, o pais aceita a obrigacdo de sujeitar
suas politicas econémicas e financeiras ao escrutinio da organizagao.
Assim, o objetivo do FMI é supervisionar o sistema monetario
internacional e monitorar a evolugdo econémica e financeira e as
politicas dos seus 189 paises-membros. Este processo, conhecido
como vigilancia, ocorre no nivel global e em paises e regies individuais.
O FMI avalia se as politicas nacionais promovem a estabilidade dos
paises ao examinar os riscos que podem representar para a estabilidade
do mercado interno e do Balango de Pagamentos e aconselha os
ajustes politicos necessarios. Ele também prop&e alternativas quando
as politicas dos paises promovem a estabilidade doméstica, mas podem
prejudicar a estabilidade global (DE VRIES, 1986).

No inicio da década de 1960, o valor fixo do dolar norte-
americano contra o ouro, sob o sistema Bretton Woods de taxas de
cambio fixas, foi visto como superestimado. Um aumento significativo
nos gastos domésticos nos programas de Lyndon Johnson e um
aumento nos gastos militares causados pela Guerra do Vietna
gradualmente pioraram a avaliagdo sobre o dolar. O sistema se
dissolveu entre 1968 e 1973.

Em agosto de 1971, o presidente dos EUA, Richard Nixon,
anunciou a suspensdo “temporaria” da conversibilidade do délar em
ouro. Enquanto o délar se manteve durante a maior parte da década
de 1960 dentro da paridade estabelecida em Bretton Woods, essa
crise marcou a ruptura do sistema. Uma tentativa de reviver as
taxas de cambio fixas falhou e, em margo de 1973, as principais
moedas comegaram a flutuar uma contra a outra. (FMI, 2010)
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Desde o colapso do sistema de Bretton Woods, os membros do
FMI ficaram livres para escolher qualquer forma de acordo de troca
que desejassem (exceto a fixacao de sua moeda ao ouro). Desta
forma, objetivava-se uma liberdade de fluxos monetarios vinculados
a outra moeda ou a uma cesta de moedas, adotando a moeda de
outro pais, participando de um bloco monetario ou fazendo parte de
uma unido monetaria. (FMI, 2010)

Como parte da primeira emenda aos seus artigos, em 1969, o
FMI desenvolveu um novo instrumento de reserva denominado direitos
especiais de saque (SDRs), que poderiam ser detidos pelos bancos
centrais e trocados entre si e 0 Fundo como alternativa ao ouro. Os
SDRs entraram em servigo em 1970 originalmente como unidades de
uma cesta de mercado composta por dezesseis moedas de diversos
paises cuja participagdo no total das exportagdes mundiais excedia
1%. A composicao da cesta mudou ao longo do tempo e atualmente
consiste no ddlar dos EUA, no euro, no iene japonés, no yuan chinés
e na libra britanica. Além de manté-los como reservas, as nagées
podem usa-las nas transacdes entre si e o Fundo, embora o
instrumento ndo seja um veiculo para o comércio. Os direitos de
saque especiais eram originalmente equivalentes a uma quantidade
especificada de ouro, mas ndo eram diretamente resgataveis em
ouro e, em vez disso, serviram de substituto na obtengao de outras
moedas que poderiam ser trocadas por ouro. O Fundo emitiu
inicialmente 9,5 bilhdes de SDR de 1970 a 1972. (SOMANATH, 2011)

Os membros do FMI assinaram o Acordo da Jamaica em janeiro
de 1976, que ratificou o fim do sistema de Bretton Woods e reorientou
o papel do Fundo no sistema monetario internacional. O acordo aceitou
oficialmente os regimes de taxa de cambio flexivel e formalizou o
abandono do ouro como instrumento de reserva. Posteriormente, o
Fundo desmonetizou suas reservas de ouro, retornando o ouro aos
membros. De qualquer forma, o FMI continuou a financiar as nagdes
que enfrentavam deficites de Balanco de Pagamentos e crises
cambiais, mas comegou a impor condicionalidade em seu
financiamento e passou a obrigar os paises a adotarem politicas
destinadas a reduzir os deficites através de cortes nas despesas e
aumentos de impostos, reduzindo as barreiras comerciais protetoras
e a politica monetaria contracionada. (DE VRIES, 1986).
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A segunda emenda aos artigos do FMI foi assinada em 1978.
Esta formalizou legalmente a aceitagao livre e a desmonetizacao de
ouro alcangada pelo Acordo da Jamaica, e exigiu que os membros
apoiassem as taxas de cambio estaveis através de medidas de politica
macroecondémica. O sistema pds-Bretton Woods foi descentralizado
e os Estados-membros do FMI mantiveram autonomia na selegao de
um regime cambial. A alteracdo também expandiu a capacidade de
supervisdo da instituicdo e responsabilizou os membros pelo apoio a
sustentabilidade monetaria, cooperando com o Fundo na
implementacgao do regime. (DE VRIES, 1986)

Apos a crise financeira e bancaria de 2007-08, o FMI passou a
afirmar que:

O principal objetivo do FMI é garantir a
estabilidade do sistema monetario internacional
- 0 sistema de taxas de cambio e os
pagamentos internacionais que permitem aos
paises (e seus cidaddos) negociar uns com os
outros. O mandato do Fundo foi atualizado
em 2012 para incluir todas as questdes do
setor macroecondmico e financeiro que
influenciam a estabilidade global. (FMI, 2017)

Para atingir esse objetivo, o FMI afirma em sua pagina oficial
que funciona com uma equipe de gerenciamento e 17 departamentos.
A equipe tem um Diretor Gerente, que é o chefe da equipe e o
Presidente do Conselho Executivo. Tal presidéncia € nomeada pela
Diretoria Executiva por um mandato renovavel de cinco anos e é
assistido por um Primeiro Diretor-Geral Adjunto e trés Diretores
Adjuntos. Os recursos para empréstimos do FMI sdo fornecidos pelos
paises membros, principalmente através do pagamento de cotas.
Cada pais-membro do FMI recebe uma quota, com base em sua
posigao relativa na economia mundial. As principais decisdes do FMI
sao feitas pelo Conselho de Governadores formado por um governador
e um governador suplente para cada pais-membro sendo o governador
geralmente o ministro das Finangas ou o governador do banco central
do pais. Este conselho se reline uma vez por ano. (FMI, 2017). A
tabela 2 mostra as quotas e as acdes com direito a voto dos membros
do FMI desde a Reforma do Conselho em janeiro de 2016.
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TABELA 2: Quota e Votos dos paises-membros do FMI como
uma porcentagem do total.

[ & Quolapg_| Voios(e_|
Estadas Unidas 17,46] 16,520
Japia 6,44| 6,150
China 6,41 6,090
Alemanha 5,60| 5,320
Fmnga 424 4.03a
Reina Unida 424 4.03a
Itilia 3,17 3,020
india 2,76] 2,640
Fedemgaa Rusm 2,71 2,590
Bmsil 2,32 2,220
Canadi 2,32 2,220
Anihia Saudita 2,10 2,020
Espanha 2,01 1,920
Méxica 1,87] 1,800
Paises Balxas 1,84 1,770
Carela LAl 1,730
Austwilia 1,38 1,340
Bélgica 1,35 1,300
Suica 1,21] 1,180
Total 7128 7,59
Dorals 170 mebvos| 25,72 2 1|

Fonte: Elaboracdo propria usando dados oficiais do FMI, disponiveis no
enderego: https://www.imf.org /external/np/sec/memdir/
members.aspx#top, accesso em 23-Outubro-2017.

Diferentemente do que ocorre em outras organizacdes
internacionais, onde as decisGes sdo tomadas segundo o principio de
um pais um voto, o FMI segue um modelo corporativo de tomada de
decisGes. O poder do voto de cada pais é determinado pela proporgdo
de quotas que o pais possui. E importante notar que mais de 50%
das quotas pertencem a EUA, Japdo, China, Alemanha, Reino Unido,
Franca, Italia e India. A fim de atingir mais de 50% do poder de voto,
a Russia esta incluida no grupo. Em caso de acordo mutuo, tal grupo
pode decidir por votagdo conjunta na Assembleia do Conselho de
Governadores.



Vet | S o S TR
TR AT A

3.3 Banco Mundial (BM)

Fundado em 1944 na Conferéncia Breton Woods, o Banco
Internacional de Reconstrucao e Desenvolvimento (BIRD) tornou-se
mais conhecido como o Banco Mundial (BM). O objetivo desta
organizagao era fornecer empréstimos para ajudar a reconstruir paises
devastados pela Segunda Guerra Mundial. Com o tempo, o foco passou
da reconstrugdo para o desenvolvimento, com uma forte énfase na
infraestrutura, como construgdo de barragens, redes elétricas,
sistemas de irrigagao e estradas.

Com a fundacdo da Corporacao Financeira Internacional em
1956, a instituigdo tornou-se capaz de emprestar a empresas privadas
e instituicbes financeiras em paises em desenvolvimento. E a fundacéo
da Associacao Internacional de Desenvolvimento em 1960 colocou
maior énfase nos paises mais pobres. O langamento subsequente do
Centro Internacional de Solugao de Conflitos de Investimento e da
Agéncia Multilateral de Garantia de Investimentos completou a
composigao atual do Banco. Assim, o banco possui cinco divisdes
como podemos ver na tabela 3 a seguir. (Banco Mundial, 2017)

TABELA 3: Estrutura do Banco Mundial

Data de Nome Ohjetivo
Fundacdio
1544 Hanco Internacional para Finamciamento de governos de puises de
Beconstrugio e Desenvolvimento rencla medi
(BIRDY) Hanco Mundial
1456 Assocugdo Intemacional de (BM) Financiamento a baixos jures para
Diesenvolvimento | AID) governos de paises pobres (renda anual
percapita inferior a LS § 925)
|60 Corporagdo Financeira Intermacional (CFl) Financiamento do setor privado dos paises
ein desenvolvimenio,
|6 Centro Internacional de Arbitragem de Disputas de | Conciliagio e arbitragem de disputas
Investimento (1CSIDY nlEmacionais de investimento
140 E""'.i.ll.h.l‘* ||'-L;1.'|:':-||'n. Iin'. |_'~.|i|J-:'-|l;,~. X F":q.l_ildm:-,
| %R Agencia Multilateral de Garantia ao Investimenio | Garantidor de ivestimenios privados
(MIGA) p.l|:|||g|;i|||- 2in E'l,|"3.l,"\. 2im
¥ | Bl paises=imembros com 25 emprestadores desemvolvimento

Fonte: Pagina oficial do Banco Mundial no enderegco http://
www.worldbank.org.
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Para se tornar um membro do Banco Mundial, um pais deve
primeiro se juntar ao Fundo Monetario Internacional (FMI). Para se
tornar membro da AID, a CFI e MIGA é necessaria a ades&o ao BIRD.
Os paises-membros ou acionistas sdo representados por um Conselho
de Governadores, que sdo os principais decisores politicos do Banco
Mundial. Geralmente, os governadores sdao ministros das finangas
dos paises-membros ou ministros de desenvolvimento. Encontram-
se uma vez por ano nas Reunides Anuais dos Conselhos de Governadores
do Grupo do Banco Mundial e do Fundo Monetario Internacional. A
politica de votacdo segue as mesmas caracteristicas que o FMI.
Para que cada membro vote em um sistema de votos por quota (um
voto para cada agao do capital social do Banco detida pelo membro)
mais os votos basicos (calculados para que a soma de todos os
votos basicos seja igual a 5,55% da soma de base votos e compartilhe
votos para todos os membros). A excegdo é a MIGA, onde cada
membro vota com base em votos de agdes (um voto por cada agao
do capital social da MIGA detido pelo membro), mais os votos de
paridade, calculados para que o numero total de votos dos membros
da categoria 1 e da categoria 2 seja 0 mesmo. Os membros escolhem
a categoria a que desejam participar no momento da adesdo. A
categoria 1 possui membros originalmente definidos como paises
desenvolvidos e a categoria 2 tem membros definidos como paises
em desenvolvimento. (PERSAUD, 2012)

O Banco Mundial opera sob a lideranga do presidente e os
vice-presidentes encarregados das Praticas Globais, das Areas de
Solugdes, das regidoes e das fungdes de Cross-Cutting. Os cinco
maiores acionistas nomeiam um diretor executivo, enquanto outros
paises-membros sdo representados por diretores executivos eleitos.
Os governadores também delegam deveres especificos para 25 diretores
executivos que trabalham no banco. Os Diretores Executivos
constituem o Conselho de Administracao do Banco Mundial. Eles
normalmente se relinem pelo menos duas vezes por semana para
supervisionar os negocios do Banco, incluindo aprovacdo de
empréstimos e garantias, novas politicas, orgamento administrativo,
estratégias de assisténcia aos paises e empréstimos e decisGes
financeiras. (Banco Mundial, 2017).
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3.4 Grupo de Dez (G-10)

O Grupo dos Dez ou G-10 se refere ao grupo de paises
participantes do Acordo Geral de Empréstimo (GAB), um acordo para
fornecer o Fundo Monetario Internacional com recursos adicionais
para aumentar sua capacidade de empréstimo. O GAB foi criado em
1962, quando os governos de oito membros do Fundo Monetario
Internacional (FMI) - Bélgica, Canada, Franca, Italia, Japao, Paises
Baixos, Reino Unido e Estados Unidos da Ameérica - e os bancos
centrais da Republica Federal da Alemanha e a Suécia, concordaram
em disponibilizar recursos para o FMI com US $ 6 bilhdes adicionais
de recursos proprios. O Grupo dos Dez assinou o Acordo Smithsonian
em dezembro de 1971, substituindo o regime da taxa de cambio fixa
do mundo por um regime de taxa de cambio flutuante devido ao fim
do acordo de Bretton Woods. (BLACK, 2009)

Atualmente, o G-10 é composto por onze paises industrializados
(Bélgica, Canada, Franca, Alemanha, Italia, Japdo, Holanda, Suécia,
Suiga, Reino Unido e Estados Unidos) que se consultam e cooperam
em questdes econdmicas, monetarias e assuntos financeiros em estrita
concordancia com o FMI.

Os Ministros das Finangas e os Governadores dos Bancos Centrais
do Grupo dos Dez se relinem, se necessario, sempre em conexao
com as reunides do FMI onde produzem documentos ou relatérios
conjuntos que expressam a visao e as decisdes do grupo sobre o
assunto que motivou a reunido (BIS, 2017).

3.5 Forum de Estabilidade Financeira (FEF) e
Conselho de Estabilidade Financeira (CEF)

Em fevereiro de 1999, os Ministros das Financas do G10 e os
Governadores dos Bancos Centrais criaram o Férum de Estabilidade
Financeira (FEF) - que se tornou o Conselho de Estabilidade Financeira
(CEF) em 2009 - para coordenar a formulagdo das normas
internacionais do SFI, reunindo no mesmo lugar os representantes
de organizagdes importantes do Sistema Financeiro Internacional,
como o BCBS, IAIS, I0SCO, IASB, FMI, BM, BIS e OCDE, e o banco
central, ministério das financas e autoridades reguladoras e de
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supervisdo de cada pais do G10 (juntamente com o Banco Central
Europeu (BCE). Como uma das suas primeiras tarefas, a FEF compilou
um compéndio dos padrdes prudenciais internacionais existentes
(PORTER, 2009).

De acordo com a pagina oficial do FEF (www.fsb.org), o Plenario
é 0 Uunico 6rgdo de decisdo e é regido pelo estatuto do FEF, os
Estatutos e as Diretrizes de Procedimentos. Os paises representados
sdo: Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Franca, Alemanha,
Hong Kong, India, Indonésia, Italia, Japdo, Coreia, México, Paises
Baixos, Russia, Arabia Saudita, Cingapura, Africa do Sul, Espanha,
Suica, Reino Unido e EUA. Organizagdes importantes como o Fundo
Monetario Internacional (FMI), o Banco Mundial (BM), o Banco de
Compensacoes Internacionais (BIS), a Organizacdo de Cooperacgao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE), o Banco Central Europeu (BCE),
a Comissdo Europeia, o Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria,
Associagao Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS), Comité
Internacional de padronizagdo Contabil (IASB) e Comité do Sistema
Financeiro Global (CGFS) estao representados no FEF.

Mais especificamente, o FEF foi estabelecido para avaliar as
vulnerabilidades que afetariam o sistema financeiro global, bem como
para identificar e analisar, de forma continua, as acdes regulatdrias,
e de supervisdo necessarias para enfrentar essas vulnerabilidades e
seus resultados. Também objetiva promover a coordenacdo e o
intercambio de informacgdes entre as autoridades responsaveis pelo
monitoramento da estabilidade financeira do sistema e assessorar a
evolugdo do mercado e suas implicagées para a politica de
regulamentacdo. Para fazer isso, realiza revisGes estratégicas
conjuntas dos organismos internacionais de definicao de padrdes e
coordena seus respectivos trabalhos de desenvolvimento de politicas
para garantir que este trabalho seja coordenado e focado em
prioridades definidas. Assim, atua em regime de colaboragdo com o
Fundo Monetario Internacional (FMI) para realizar Exercicios de alerta
precoce, a fim de promover a implementagdo de compromissos, normas
e recomendacdes de politicas acordadas pelas autoridades membros,
através do monitoramento da implementacdo por meio da revisdo e
divulgacao de dados entre os participantes. (HELLEINER, 2010).

Incorporado na estrutura da organizagao existe um grupo que
trabalha para a identificacdo do risco sistémico no setor financeiro,
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para enquadrar as acgdes politicas dos governos dos paises
participantes de modo a poderem enfrentar esses riscos e
supervisionar a implementacdo dessas respostas. A estrutura
compreende o Plenario como drgdo de decisdo, um Comité Diretor
para levar adiante o trabalho operacional entre reunides plenarias e
trés Comissdes Permanentes: (1) o Comité Permanente de Avaliagdo
de Vulnerabilidades, que é o principal responsavel para identificar e
avaliar os riscos; (2) o Comité Permanente de Cooperacdo de
Supervisdo e Regulamentacdo, encarregado de realizar mais analises
de supervisdo ou elaborar uma resposta de politica regulatéria ou de
supervisdo a uma vulnerabilidade material identificada por Comité
Permanente de Avaliacdo de Vulnerabilidades; e (3) o Comité
Permanente de Implementacdo de Normas, é responsavel por monitorar
a implementacdo das politicas acordadas e normas internacionais.
(HELLEINER, 2010).

E importante destacar que, as decises acordadas no dmbito
do FEF n&o séo juridicamente obrigatdrias para seus membros. Como
obrigacOes de adesdo, os membros se comprometem a prosseguir
na manutengdo da estabilidade financeira, manter a abertura e
transparéncia do setor financeiro, implementar padroes financeiros
internacionais e concordar em submeter-se a revisées periddicas
por pares, utilizando, entre outras evidéncias, a avaliacdo do FMI.
Eles também se comprometem a implementar padrbes financeiros
internacionais determinados seja pelo BIS, seja pelo FMI, ou demais
organismos de supervisdo e regulacdo do SFI. (PORTER, 2009).

4 FMI E BIS coMO ORGANIZACOES REGULADORAS DO SFI

A seguir explicamos a forma como o BIS, o FMI trabalham em
conjunto e de que forma interagem em relagdo a paises que
apresentam problemas em seu Balangos de Pagamentos ou problemas
de endividamento.

O Fundo Monetario Internacional (FMI) interage com os governos
enquanto que o BIS interage apenas com outros bancos centrais. O
FMI empresta dinheiro para os governos nacionais e frequentemente
esses paises estdo enfrentando alguma crise fiscal ou monetaria.
Além disso, o FMI arrecada dinheiro recebendo contribuicGes das
cotas de seus paises-membros. Embora os paises-membros possam
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tomar dinheiro emprestado para fazer suas contribuicdes, elas vém,
na verdade, dos impostos pagos pelos contribuintes. Ndo deixa de
ser curiosa gue essa caracteristica da relacdo do FMI com seus
paises-membros constitui exatamente a base de politica econémica
consolidada nas democracias capitalistas nas Ultimas décadas, e
gue engendra em sua aparente ldgica hidraulica - de “equilibrio”
contabil - uma contradicdo entre a apreensdo do produto social
gerado pelas economias nacionais e a emissdao monetaria. Por ela,
troca-se riqueza por crédito, categorias bastante distintas dentro
da teoria econémica.

0O Banco Mundial também empresta dinheiro para os governos.
Com explanado anteriormente, dentro do Banco Mundial ha duas
entidades separadas para esse fim — o Banco Internacional para
Reconstrugao e Desenvolvimento (BIRD) e a Associagdo Internacional
para o Desenvolvimento (IDA, do acrénimo em inglés). O BIRD tem
como alvo os paises de renda média e paises merecedores de receber
créditos, enquanto a IDA volta suas atividades aos paises mais pobres
do mundo. O Banco Mundial é autossuficiente para as operagoes
internas, emprestando dinheiro por empréstimo direto dos bancos e
pelas emissdes de titulos flutuantes, e entdao emprestando esse
dinheiro por meio do BIRD e da IDA para os paises em dificuldades.

O BIS, como o banco central dos demais, facilita o movimento
do dinheiro. Ele faz “empréstimos ponte” para os bancos centrais
dos paises em que o dinheiro do FMI ou do Banco Mundial foi prometido,
mas ainda ndo liberado. Esses empréstimos ponte entdo sdo
devolvidos pelos respectivos governos quando ocorre a liberacao
dos fundos que foram prometidos pelo FMI ou pelo Banco Mundial.
Com isso, o BIS visa evitar problemas de fluxo de caixa em programas
de financiamento do desenvolvimento.

O FMI é o recurso de ultima instancia do BIS, quando ocorre
uma crise monetaria. Em 1998, a crise com a moeda brasileira foi
causada pela incapacidade do pais de pagar os juros acumulados
excessivos sobre os empréstimos feitos por um periodo prolongado
de tempo. Esses empréstimos foram feitos por bancos como Citigroup,
J. P. Morgan, Chase e FleetBoston e eles poderiam sofrer a perda de
uma imensa quantidade de dinheiro caso ndao acontecesse o
pagamento, assim o FMI emprestou dinheiro para o Brasil pagar os
bancos e se endividar novamente. Em troca desse novo empréstimo,
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0 governo brasileiro teve que aceitar as politicas aconselhadas pelo
FMI e acelerar o corte das despesas, a venda de ativos governamentais
e adotar uma taxa de cambio flutuante.

Além disso, é importante notar que o FMI e o BIS, bem como os
comités, comissdes, foruns e outras organizacées criadas a partir de
ambos, tomam suas decisdes centradas na defesa do interesse de
um pequeno grupo de nagdes. Ao analisar as estruturas de decisao
dentro dessas organizacoes, os nomes desses paises sao destacados.

Assim, podemos observar que, no caso do BIS, 12 dos 21
membros do Conselho que realmente tomam decisdes, sao os
presidentes de bancos centrais da Alemanha (Presidéncia do coselho
+ dois membros), EUA (2), Bélgica (2), Franga (2), Italia (2), e Reino
Unido (1). Esses paises possuem, em conjunto, 35% do poder de
voto do FMI e, consequentemente, do Banco Mundial. Estes sao
também membros do Grupo dos Dez (G10) e, juntamente aos outros
paises desse grupo, possuem cerca de 47% do total de votos no FMI
e no Banco Mundial.

Por outro lado, as organizacdes criadas para aumentar a
participacdo de paises em desenvolvimento, como o G20 e até
mesmo o Férum de Estabilidade Financeira (FSF) e Comité de
Estabilidade Financeira (FSB), ndo tém o poder de determinar ou
enfrentar as decisdes tomadas pelo grupo selecionado dos paises
mencionados acima.

5 ALcuMAs CONSIDERACOES

A articulacdo entre as organizagdes maiores do Sistema
Financeiro Internacional obedece a um sentido e a uma légica que
ndo sdo exatamente as por elas propaladas. Tal ldgica pode ser
constatada nas trés instancias apresentadas a seguir.

Em primeiro lugar, ha a preocupacao, tanto na protecdo quanto
no desenvolvimento, dada na esfera do ambiente financeiro, que
detém a prioridade maior dos instrumentos de protecdo a crises do
sistema. O que ndo necessariamente anula sua vulnerabilidade
caracteristica.

Em segundo lugar, a questao da preservacao do movimento de
acumulacdo de capital ganha corpo. A salde econdmico-financeira
das empresas, externas e domésticas as economias nacionais, constitui
uma segunda preocupacdo dessa forma de articulagdo no SFI.
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Em terceiro lugar, ha o choque dessas prioridades com a
doutrina de livre-comércio e /aissez-faire, conforme apontado em
segao anterior. Sobre isso, a aparente contradigao entre o discurso
livre-cambista e a rede institucional de protegdo ao capital financeiro
criada ao longo do século XX se mostra muito mais como uma
estratégia de perpetuacgao sistémica.

érgéos como o BIS e o FMI, em sua génese e coordenacao,
assim como suas mudangas e permanéncias ao longo do tempo
apontam para uma pratica de “tentativa e erro” no sentido da gestdo
de crises financeiras, com o interesse de garantir a seguranga nao
dos ativos reais da economia ou dos fatores produtivos em sua
eficiéncia, mas do capital financeiro. Por outro lado, a permanéncia
de interesses estritos ligados a preservagdo deste ultimo na mao de
seus detentores sugere uma consisténcia bastante linear ao longo
do tempo. A prépria evolugdo de organizacGes destinadas formal e
originariamente a “promover o desenvolvimento econémico” no sentido
de estabelecer salvaguardas e protecdes aos investidores, em
contraponto a permanéncia estrutural, tanto nas operagées quanto
na representatividade de érgdos estritamente financeiros, como o
BIS, mostram o verdadeiro sentido para o qual se orienta o Sistema
Financeiro Internacional. Um debate sobre eventuais mudancgas nele
passa, assim, por sua necessaria discussdo e reorientagdo.

Podemos entdo concluir que, através da estrutura criada, o
funcionamento interconectado do FMI, BIS e G10 tem poder de coesao,
velocidade e decisdo centralizado em alguns paises - as principais
poténcias econémicas mundiais — e qualquer discussdo de uma reforma
do FMI objetivando reduzir a dominacao das economias desenvolvidas;
modificar as atividades existentes do fundo; e para expandir as
facilidades de empréstimos em relagdo as economias menos
desenvolvidas, passa, portanto, por sua necessaria discussdo e
reorientacao de todo o SFI.
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