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Introducao

Em 2012, a crise econdmica internacional completa quatro anos. Segundo o relatério Stiglitz de 2010,
a instabilidade econdémica tem sido o principal estimulo para a coopera¢do monetaria e financeira internacional.
O ressurgimento do G20 financeiro esta ligado a este contexto de tensdes e de anseios por cooperagao. Inseridos
no grupo, os paises emergentes demandam maiores participagdes e vozes nas instituigdes da governanga monetaria
e financeira internacional. Para a agenda econdmica, o grupo pretender levar adiante negociagdes para: reformar
os alicerces da governanca das institui¢oes de Bretton Woods; promover politicas de coordenagdo e de cooperagao
macroecondmica entre os paises; e estabelecer parametros de supervisido bancaria internacional. No tema da
governanca monetaria e financeira internacional, um assunto especifico ganhou relevancia: a reforma e a ampliagdo
do quadro representativo dos paises membros do Fundo Monetario Internacional (FMI) pela XIV revisdo nas cotas
de representacao.

Pelas diretrizes estabelecidas pelo FMI em dezembro de 2010, a data limite para ratificar a XIV revisdo ¢
janeiro de 2013. As reunides do G20 financeiro circunscreveram o diadlogo para que o consenso neste topico fosse
atingido. Aumentar a representatividade dos emergentes no FMI foi uma dos objetivos almejados pela XIV revisao.
De acordo com as regras, a reforma precisa ser aprovada por 85% do peso dos votos dos paises membros. Até agora,
75% de consenso ja foi alcangado com os votos de 120 paises favoraveis a este projeto. Os EUA, pais com 15% de
direito de voto, ainda nao expressou a sua posi¢ao nesta questdo. Este fato demonstra as dificuldades para chegar
aos consensos nesta seara. Ademais, tem provocado criticas por parte do governo brasileiro, que durante o encontro
anual do FMI, realizado em outubro de 2012, na cidade de Téquio, exortou “as autoridades dos Estados Unidos a
manter os seus compromissos e usar seus melhores esforgos para completar os passos domésticos exigidos o mais
rapido possivel”. ! O secretdrio para assuntos internacionais do Ministério da Fazenda, Carlos Cozendey, destacou
que é “frustrante que o G20 nio tenha sido capaz de chegar a um resultado a esse respeito”.?

Este artigo discute a drea da Economia Politica Internacional (EPI) no tema da governanga monetdria e financeira

global. O objetivo especifico é situar o temadas reformas nas cotas de representagdo dos paises membros do FMI
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diante da area da EPI. O contexto desta analise sdo os quatro anos de crise estrutural iniciada, em 2008, nos EUA.
Para problematizar o topico sobre as cotas, discorreremos sobre o foco e a especificidade da EPI na drea monetaria
e financeira internacional. Com isso, procura-se compreender as dificuldades inerentes aos assuntos atinentes a
cooperagao, a governanga monetaria internacional e ao multilateralismo institucional destacado nesta seara.

O trabalho propde que a crise economica deflagrada em 2008 tem intensificado as interdependéncias entre
as economias. Esse contexto compele os governos a estabelecerem cooperagdes para preservar e reformar aspectos
especificos das instituicdes que regem a governanga monetaria internacional de modo a torna-las mais legitimas e
representativas dos interesses da sociedade internacional. Neste contexto de instabilidades econdmicas, as reformas
sao necessarias para que as instituicdes monetarias internacionais ajam de forma eficaz e eficiente na administra-
¢dodas relacdes monetdrias internacionais. Porém, essa cooperagido, simbolizada em parte pelas reunides do G20
financeiro, nao vém sendo capaz de redefinir os pilares das arenas da governanga monetaria internacional. Algumas
adaptacoes pontuais vém sendo propostas, como as reformas nas cotas de representacdo dos paises associados ao

FMI, mas com muitas dificuldades.

Item 2. O necessario dialogo entre a Economia e a Politica na area das
Relagdes Internacionais: a cooperagdo e a governan¢a monetaria internacional

A disciplina da EPI aborda a complexa correla¢do entre a economia e a politica nos assuntos internacionais
descrevendo a interagdo entre os agentes do mercado e os atores politicos envolvidos na dinamica da vida social
internacional (WALTER; e SEN, 2009, traducéo nossa). Ela contempla e integra o universo dos estudos da economia
com a natureza da matéria das relagdes internacionais. AEPI ajuizasobre“the reciprocal and dynamic interaction in
international relations of the pursuit of wealth and the pursuit of Power” (GILPIN, 1975, p. 43). Oestudo econdémico
foca o papel dos mercados, as relagdes monetarias e financeiras entre os Estados e as consideragcdes materiais refe-
rentes a0 comércio, ao investimento externo direto e as financas internacionais. Concernente a dindmica politica, o
foco recai sobre o papel dos Estados no Sistema Internacional e sobre a administracido dos seus conflitos nas arenas
institucionais. Dessa forma, a composi¢do multidisciplinar da EPI procura reconciliar o “divércio entre a economia
e a politica nos estudos internacionais” (STRANGE, 1970, tradugéo nossa).

A avaliagao sobre a realidade monetaria internacional pde em perspectiva os objetivos politicos e econdmicos
dos paises. Tais finalidades materiais e de poder sdo projetadas nos quadros das instituigdes intergovernamentais
- como o proprio FMI. Ao considerar as duplas perspectivas de ordem econdmica (efficiencyobjective) e politica
(conmsistencyobjective), Cohen (2008, pp. 7-8) estabelece o seu conceito sobre governan¢a monetaria internacional,
sendo esta entendida como: a) um regime auto-regulador estruturado por regras e por normas comuns a todos os
governos partidarios de uma institui¢ao internacional; b) por outro lado, o elemento hegeménico pode direcionar
os rumos dos Estados em uma matéria especifica, como a monetaria e a financeira; ¢) o quadro dessa governanga
também pode ser edificado pela negociagdo dentro de um regime de responsabilidades compartilhadas que definem
as decisdes de uma governanca efetiva. A combinagdo de um ou alguns desses itens define a “real issueof world
monetaryreform” (Idem, p. 8).

O poder e os interesses dos Estados estao presentes na governanga monetaria internacional. “It is in the interac-
tion of these twin economic and political imperatives — the ever-shifting relations among states and between states
and markets — that we find the challenge of global monetary governance” (Idem, p. 4). Ademais, “Monetaryrelations
are nothingifnotpolitical. Global monetarygovernanceis, bydefinition, high politics” (Idem, 2009). Como tal, a
governanga pode ser vista como um conjunto amplo de agdes estruturantes dos contornos das relagbes monetarias
entre os Estados. Sua composigao é feita por processos e por instituicdes de intermediacéo financeira que mobilizam

as poupancas, alocam os créditos, criam e administram o dinheiro. No caso das instituigdes intergovernamentais,
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a governanga gerencia as possiveis vias para a coordena¢do e para a coopera¢do monetdaria entre os Estados ao
administrar os efeitos nocivos das crises. Apesar de informal e nao institucionalizado, o G20 financeiro é um aspecto
das relagdes econdmicas internacionais. Outra faceta da governanga é que ela determina os padroes de supervisao
e de regulagdo bancadria privada.

Keohane (2005) em seu livroAfterHegemony: CooperationandDiscord in the World PoliticalEconomy, define a
cooperagao como um ajustamento mutuo de comportamentos através de um processo de coordenagdo dos inte-
resses e das agoes dos Estados. Nesta obra, o ato cooperativo tem outros significados, sendo: uma consulta entre os
governos, uma ocasional gestao de uma crise pontual ou até uma parcial e ou total colaboragdo na formulagéo e na
implementacgao de politicas comuns. A obra em analise avalia que o sucesso desse amoldamento pode ser atingido por
um processo implicito e ou explicito de barganha negociadora entre os paises que gera ou ndo avangos institucionais.

Cohen (2008, p. 58) aponta dois resultados possivelmente alcancados pela cooperagdo: a) ela pode ser um
veiculo que leva os Estados a perseguirem conjuntamente os seus interesses politicos individuais — proposi¢ao; b) e,
ao mesmo tempo, os ajustes mutuos podem redundar em ganhos coletivos, tal como a defesa de arranjos, regimes e
institui¢des internacionais que administram os efeitos dos choques politicos e econdmicos internacionais — legalidades
e institucionalizagdo. O G20 financeiro pode ser pensado a partir da definigdo de cooperagao supracitada. O grupo é
um importante componente das discussoes e do esforgo cooperativo monetdrio e financeiro internacional. No entanto,
esta iniciativa ainda ndo resguarda condi¢des para refazer a ordem monetdria internacional com novas instituicoes,
regras e normas. Dentre as razdes que limitam o grupo, citamos: o carater informal e ndo institucionalizado do grupo,
a auséncia de elementos de poder e de lideranga que orientem os rumos do conjunto de Estados para um projeto de
governanga e a reticéncia dos Estados em delegar parte de suas soberanias em prol de uma instituigdo monetaria e
financeira com autoridade e com poder para organizar a economia global (qualificagdo adiante).

Concernente a cooperacio, a perspectiva liberal® das relacdes internacionais aponta que a interdependéncia entre
as economias do globo impacta diretamente nos resultados e nos rumos da colaboragao internacional para o tema
monetario e financeiro. Estruturalmente, quanto maior a abertura das economias globais, mais dificil é o insulamento
de um pais com respeito aos impactos comerciais e financeiros advindos do exterior. Politicamente, a a¢ao de um
pais ou de um grupo de paises gera efeitos que reverberam nas suas estruturas internas e nos mecanismos internos de
outras economias. Isso pode afetar a habilidade individual e coletiva dos paises para atingir fins macroeconoémicos,
definir taxas cambiais preferenciais e executar politicas de desenvolvimento nacionais autonomas. A influéncia
dos fatores externos implica que as preferéncias para politicas de desenvolvimento, comercial e cambial adotadas
em um pais geram resultados ndo necessariamente preferiveis em outras economias. Tendo em vista as diversas
preferéncias domésticas no contexto do adensamento das interdependéncias entre os paises nas duas primeiras
décadas do século XXI, destaca-se que um dos desafios da governan¢a monetaria é promover a coordenagio entre
os diversos objetivos domésticos das economias do globo. Isso ocorre, pois as preferéncias domésticas impactam
diretamente nos resultados da cooperagdo internacional.

Dada a interdependéncia econdmica global e os efeitos que a crise atual provoca no sistema internacional, a
governanga monetaria e financeira internacional revela-se como um problema de dificil solugdo para os governantes.
John G. Ruggie (2009) atualizou a sua concepgao sobre liberalismo enraizado (embeddedliberalism) afirmando que
a institucionalidade internacional da drea monetaria deve reconciliar a eficacia do mercado e as transformagoes
das relacoes entre os Estados e as sociedades. Dessa forma, as liberdades econémicas e as relagdes politicas entre os
Estados podem conviver em uma arena institucionalizada que minimize os efeitos danosos as sociedades. Para o autor,
estainstabilidade econdmica resultou das for¢as ilimitadas dos atores econdmicos coligadas a um quadro normativo e

institucional ineficaz em administrar os seus efeitos nocivos. Para Ruggie, a administracdo das consequéncias lesivas

3 Ver Moravcsik (1997).
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as sociedades, amparada pelo controle e pela regulagdo das for¢as do mercado, necessita de instituigdes internacionais
organizadas em bases multilaterais. As institui¢des tém a autoridade para gerenciar as preferéncias entre os varios
Estados na consolidagao e na geragao de expectativas difusas e desencadeadoras de praticas coordenadas.

Uma ampla literatura aponta para as dificuldades com respeito ao esforco de constru¢ao conjunta da realidade
monetaria internacional: “Net gainsmaybesmall; motivationsmaygetdistorted; outcomesmaynotalwaysfulfilexpecta-
tions. Nonetheless, despite all the risks the effort does seen justified’(SOLOMON, 1991, apud Cohen 1993). Outra
perspective orientaque“sporadic management may be worse than no management at all” (KENAN, 1991, apudCohen
1993). Cohen (1993), no entanto, avaliou que a cooperacdo tende a ser pertinente em contextos de crises, pois elas
relaxam as resisténcias dos Estados receosos com os compromissos internacionais (Stop-go cycles).

Esta cautela ganha acuidade por conta de trés pilares estruturais da realidade economica internacional -
endogenos aos processos politicos e institucionais — definidores da evolu¢do da cooperagdo e da governanga
monetaria internacional: a autonomia macroeconémica dos Estados; a questao cambial do plano internacional; e a
livre circulagdo dos capitais pelo sistema econémico global. Cohen, (1993, pp. 65-68), avaliando o trabalho de Robert
Mundell (1968),destacou que uma economia global com taxa cambial fixa é incoerente com as movimentagdes do
capital pelo plano internacional. O modelo de Mundell atesta que mantidas a estabilidade cambial e a movimentagao
do capital, a autonomia macroecondmica de um Estado pode desencadear desequilibrios no seu balango de
pagamentos, pois os fluxos de investimentos desestabilizam as economias (especulagdo). Para preservar a estabilidade
cambial, as economias limitariam as liberdades dos fluxos financeiros (via taxa¢des) ou sacrificariam as suas
autonomias macroecondmicas em prol de arranjos multilaterais. Em suma, os trés pilares nunca podem coexistir
de forma harmoniosa na vida econémica internacional.

Em 1971, ocorre a decisdo unilateral dos EUA de se desvincular das suas obriga¢des assumidas em Bretton
Woods de assegurar a troca de ddlares em ouro a uma taxa fixa (US$ 35/onga ouro). Em 1973, o FMI deixa de
administrar os regimes e os padroes cambiais, relegando aos Estados a tarefa de adotar um padrao cambial condizente
com os seus interesses e preferéncias domésticas (podendo ser este cAmbio fixo, flexivel ou de banda). A crescente
mobilidade do capital combinada com a prevaléncia do cambio flexivel,a partir de 1973, aumentou a volatilidade
cambial e a instabilidade do Sistema Financeiro Internacional (SFI). Somada a pouca coordena¢ido macroeconémica
internacional, a autonomia macroeconomica completou o quadro da triade irreconciliavel (COHEN, 1993, p. 68).
Dessa forma, cambio flexivel e mobilidade de capital internacional ndo sdo coerentes com as decisdes autdbnomas
dos Estados para questdes macroecondmicas. Se um o pais apresentar déficits no seu balan¢o de pagamentos
ele poderd, possivelmente, fazer uso de politicas de desvaloriza¢ao cambial para favorecer as suas exportagdes e
corrigir o seu prejuizo. Ao mesmo tempo, o Estado pode administrar as taxas de juros domésticas para controlar a
entrada ou a saida dos fluxos de capitais dos paises, o que pode impactar nos contratos sobre o IED. Portanto, se as
medidas domésticas forem interpretadas pelos Estados como primordiais, elas irdo prevalecer em relagdo a ordem
dos arranjos internacionais.

Com o fim da obrigatoriedade pelo cambio fixo (anos 1970), foi inaugurada uma realidade monetaria interna-
cional desorganizada(‘ndo sistema’ ou ‘non-system’) (GILPIN, 1987). Deu-se inicio a um regime sem regras claras
que guiassem as taxas flexiveis ou qualquer outra decisao em matéria monetdria internacional. A cooperagio e a
governanga se circunscreveram em uma realidade movel e de dificil edificagao pormeio de decisdes politicas. Soma-
-se a este cendrio a crescente competi¢do entre os governos (objetivos politicos) e os atores do mercado (objetivos
econdmicos) na arena econdmica internacional (Idem). O resultado desse jogo de poderes estatais, mercadolégicos,
domésticos e externos dificulta a cooperacdo e a estabilidade pretendida pelos arranjos da governanca.

Sendo a governanga um desafio, o G20 financeiro, neste momento histdrico, pode favorecer, por meio do
didlogo, a cooperagdo geradora de avangos nas arenas institucionais. Como tal, o proprio nivel de cooperagao estara

relacionado a situagdo politica e econdmica em que se encontram as economias desenvolvidas e emergentes. O
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sucesso e ou o fracasso dos Estados nessa iniciativa de cooperagao pode definir os rumos da realidade econémica e
politica global em dire¢do a um ‘sistema, um ‘ndo sistema’ ou uma combinagdo dos dois, parafraseando o conceito
de ‘non system’ de Robert Gilpin. Resta saber, se no aniversario de quatro anos da crise, os Estados apresentam
disposi¢oes politicas e condi¢oes domésticas para fortalecer as instituicdes multilaterais do sistema monetario e

financeiro internacional.
As cotas no FMI

O quadro das cotas de representacao dos paises no FMI (Tabela 1) define o peso dos seus votos na institui¢do
(Tabela 2). De acordo com a parcela de cotas, cada economia tera o seu peso de voto nas decisdes da institui¢do, a
sua quantidade de recursos para empréstimos disponibilizados pelo Fundo e o grau de acesso aos Direitos Especiais
de Saques (DES). A metodologia para o calculo das cotas é composta por quatro variaveis: o PIB, o grau de abertura
da economia, a variabilidade e a reserva internacional do pais em moeda estrangeira, expressas em parcelas do
total global, com cada variavel totalizando peso 1. 0. O calculo também é composto por um fator de compressao

que equilibra a diferenca entre as economias grandes e as pequenas no resultado final da parcela de representagao.
A férmula atual resulta das reformas de 2008: | CQS = (0.5*Y + 0.3*O + 0.15*V + 0.05*R)k .

« CQS = calculated quota share (na sigla em inglés);

Y (PIB) = um mix do PIB convertido a taxa de cAmbio no valor de Mercado e a paridade do poder de compra
(PPP) para uma média de trés anos.

o O (Abertura) = a média anualda somados pagamentos correntes e das receitas correntes(bens, servigos,
rendimentos e transferéncias) para um periodode cinco anos.

 V (Variabilidade) = variagdo das receitas correntes e dos fluxos liquidos de capital (medida como o desvio
padrdo de uma tendéncia de trés anos sobre um periodo de 13 anos).

o R (Reservas) =média de 12 meses sobre um ano de reservas oficiais (cdmbio, direitos especiais de saque
posicdo de reserva no Fundo, e ouro monetario).

« K (Fator de compressao) = fator de compressao de 0. 95. O fator de compressao é aplicado as parcelas de

cotas ndo comprimidas que serdo, entdo, escalonadas para o total de 100.

Esta metodologia procura ser mais simples e transparente para calcular as cotas de representagao dos paises em
comparagdo com a metodologia adotada antes da revisao da férmula de 2008 (FMI, 2012, pp. 4-5). * As novidades do
método sao: a variavel abertura é calculada pela média de cinco anos das receitas e dos pagamentos correntes e a
variavel PIB é computada pela relacao de 60% do cambio em valor de mercado e 40% sobre a Paridade do Poder de
Compra (mix do PIB). Os novos pesos para a variavel do PIB intentam conferir maior relevancia para as economias
em desenvolvimento e emergentes. Por fim, o fator compressdo K serve para preservar as pequenas economias
no quadro das representacdes dos paises no Fundo diante do peso econdmico das economias desenvolvidas e em
desenvolvimento (idem).

Em consonancia com os empenhos dos Estados no G20, a mesa diretora do FMI aprovou, em dezembro de 2010,
a XIV revisao geral das cotas com data final para ser ratificada em janeiro de 2013. O pacote precisa ser aprovado
por votagdes de trés quintos dos votos dos paises que possuem 85% do poder de voto geral para completar os seus

propositos. Se aprovada, o resultado serda um aumento de 100% na cotas totais do Fundo, o que duplicard a sua

4 FMI, 2012. Quota formula review — Data update and further considerations. Junho de 2012.
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capacidade de concessao de recursos. A finalidade com esta decisdo é que o sistema de cotas reflita o peso econdmico

dos emergentes. Mas falta o voto dos EUA para se chegar aos 85% de consenso necessario.

Tabela 1. Evolucao da distribui¢ao das cotas e das cotas calculadas em % sobre o total.

Parcela de Cotas Parcela de cotas calculadas (1)

14° revisiao Reforma

Pés-segunda geral (3). Corrente Prévio 14°revisio  de 2008
rodada (2) Dados atuais (4) (5) geral (6) (7)
Economias avangadas 60. 4 57.6 56.1 57.5 58.2 63.8
Economias emergentes e em desenvolvimento 39.6 42.4 43.9 42.5 41.8 36.2
EUA 17.7 17. 4 15. 8 16.1 17.0 19.0
Japao 6.6 6.5 6.2 6.3 6.5 8.0
Alemanha 6.1 5.6 5.7 .8 57 6.2
Reino Unido 4.5 4.2 4.1 4.3 4.7 4.4
Franca 4.5 4.2 3.6 3.8 3.8 4.0
China 4.0 6.4 9.4 8.6 7.9 6.4
Italia 3.3 3.2 3.0 3.2 3.0 3.3
Ardbia Saudita 2.9 2.1 1.4 1.5 1.3 0.8
Canada 2.7 2.3 2.3 2.2 2.3 2.6
Russia 2.5 2.7 2.6 2.7 2.9 2.1
Brasil 1.8 2.3 ) 2.1 ) 1.7
India 2.4 2.7 2.6 2.4 2.4 2.0

(1) Calculada pela formula CQS = (0. 5*Y + 0. 3*O + 0. 15*V + 0. 05*R)k.

(2) Pos-segunda rodada reflete os aumentos ad hoc nas cotas de 54 membros sob a reforma de 2008, que tornou-se efetiva em margo de 2011.
(3) Reflete a multiplicacdo por 2 das cotas a partir da 14° reviséo.

(4) Baseado no International Financial Statistics (IFS) de 2010.

(5) Baseado no IFS-2009.

(6) Baseado no IFS-2008.

(7) Baseado no IFS-2005.

Fonte: FMI. Quota Formula Review - Data update and further considerations, June 2012.

A representatividade das economias emergentes e em desenvolvimento evoluiu de 39,6% em 2008 para 42,3%
a partir da XIV revisdo da formula em 2010. Segundo o FMI (06/2012, p. 4), esta mudanga reflete o crescimento
das economias emergentes, especialmente as asiaticas e a desaceleragao das economias centrais. Se comparado com
os dados para a coluna sobre as cotas da reforma do ano de 2008, o agregado resultante no CQS das economias
emergentes e em desenvolvimento (EMEDs) evoluiu em 7,7% (Idem, p. 5). De acordo com o FMI (idem, pp. 5,6),
as mudangas nas variaveis do CQS sao resultantes dos seguintes fatores: 1) o crescimento econémico das EMEDs
gerou um aumento de 2,2% nomix das variaveis do PIB; 2) as EMEDs aumentaram os seus fatores de abertura e de
variagao, reflexo da maior entrada e saida de recursos financeiros nesses paises em compara¢ao com as economias
avancadas; 3) por fim, o crescimento das reservas internacionais das EMEDs (China). Pela tabela 1, observamos
que o fator CQS foi favoravel a China, mas o Brasil, a Russia e a India também tiveram as suas condices de repre-

sentatividade aumentadas no FMI.



BOLETIM MERIDIANO 45

Tabela 2. Parcelas de votagao ap6s a implementagao das reformas de 2008 e de 2010 em % sobre o total das parcelas.

Parcela de votagdo antes de 2010 Parcela de votagao depois das reformas de 2010
P6s-2006-2008 (i), (ii) P6s-2010 (ii)

Paises desenvolvidos 57.9 Paises desenvolvidos 55.2

Economias emergentes e em desenvolvimento. 42.1 Economias emergentes e em desenvolvimento. 44.8

EUA 16.727 EUA 16. 470
Japao 6.225 Japao 6. 135
Alemanha 5.803  China 6. 068
Reino Unido 4.286  Alemanha 5.305
Franca 4.286  Reino Unido 4.022
China 3.806  Franga 4.022
Italia 3.154 Italia 3.015
Arébia Saudita 2.799  Rdssia 2. 585
Canada 2.554 | Brasil 2.217
Rassia 2.386  Canada 2.213

Fonte: FMI. Dados consolidados pelo autor. Documento que gerou esta tabela disponivel em: http://www. imf. org/external/np/sec/pr/2011/
pdfs/quota_tbl. pdf. Acesso em 18/08/2012.

Notas: (i) Parcelas projetadas que refletem os aumentos ad hoc para 54 membros acordados como parte da reforma na representagao e na voz
dos anos de 2006-2008. (ii) Os votos basicos sao calculados como porcentagem fixa (5. 502%) dos votos totais (considerado que néo haja votos

fracionais) como parte da alteragao da Voz e da Participagao.

A Tabela 2 mostra o peso dos votos dos membros no Fundo. Desde os primeiros encontros em Bretton Woods
nos anos 1940 e 1950, a principal fonte de recursos para financiar o FMI sao as contribui¢des financeiras das partes.
Com a contribui¢ao material, cada membro tem a sua parcela de cotas: ele paga o Fundo em moeda estrangeira e
também com a sua prépria moeda. Se uma economia possui um grande poder de voto, isso reflete os seus indicadores
de for¢a economica e de influéncia politica no quadro da governanga da institui¢ao. Entre as EMEDs, a China foi a
que mais contribui para aumentar a reserva das cotas do FMI, o que a posicionara no 3° lugar enquanto ator votante.

Apesar de timidas, se ratificadas, as mudancgas nos pesos e nas medidas referentes as cotas e as parcelas de
votag¢ao dos Estados no FMI serao avangos promovidos no contexto dos esfor¢os e das negociagoes empreendidos
no G20. Isso seria um fator a mais que legitimaria o grupo enquanto “o principal foro para a nossa cooperagdo
econdmica internacional”. °

O intuito dos paises emergentes em ver aumentadas as suas vozes no FMI ¢ um componente das reformas da
institui¢do e reflete um trago da cooperagdo monetaria internacional. Porém, diante da natureza dos temas sobre a
cooperacio monetaria entre os paises, as reformas destacadas e anunciadas nio sio suficientes para mudar os alicerces
da governanga monetaria internacional contemporanea. No geral, esses avangos representam adaptagdes pontuais
e ténues diante da ascensdo dos novos polos de poder no Sistema Internacional. A partir dos dados empiricos, os
paises desenvolvidos ainda resguardam poder de decisao nas institui¢des financeiras internacionais. Aindapersiste
“an ambiguous new order in which multilateral institutions have only a limited role to play alongside emerging
national and regional strategies” (WOODS, 2010).

5 Declaragao dos lideres da reuniao de Pittsburgh.



46 BOLETIM MERIDIANO

Conclusao

O G20 financeiro ¢ palco de discussdes sobre os destinos da realidade economica internacional em meio aos
temores provocados pela crise financeira de 2008 e pela crise européia principiada em 2010. O colapso econdmico
intensificou as interdependéncias entre os Estados, o grau de seriedade dos problemas comuns as nagdes e a necessi-
dade de rever e de preservar os contornos das instituigdes monetarias e financeiras internacionais. Para Eichengreen
(2011), a cooperagao carreada pelo G20 objetiva preservar e refazer os tragos constitutivos dos regimes monetarios e
financeiro internacionais. Segundo o autor, dentre alguns resultados praticos alcangados pelo grupo, estao: a evolugdo
do FSF para o FSB; a injecdo de recursos na estrutura financeira do FMI; a adogdo do Basiléia III; a ascensdo dos
paises emergentes nas discussdes sobre os temas econdmicos internacionais; e a reforma da governanga do FMIL

O G20 representa um processo histérico composto por algum grau de cooperagdo e por algum nivel de
harmonizagao de discursos que enaltecem as instituicdes monetarias. Essa harmonizagao e essa coopera¢ao nao
sao suficientes para recriar um sistema monetario e financeiro tipico da fase Bretton Woods (1944-1971). Dentre
os desafios contextuais que dificultam a edificagdo politica de uma governan¢a monetaria e financeira, estdo:
a preocupacao dos EUA com a sua agenda econdmica, o que vem colaborando para que este pais ndo conduza uma
lideranga material, persuasiva e coercitiva que gere avangos na governanga; a China nao esta inclinada a abandonar
a sua politica de desvalorizag¢des cambiais; a Europa vive uma crise econdmica estrutural, fato que neutraliza este
polo de poder; e, por fim, o G20 financeiro carece de formalidade e de autoridade. Tais caracteristicas do grupo
impedem um plano de agdo concreto e comum a todos. Os instintos soberanos dos Estados para o enfrentamento da
crise s3o mais percebidos do que um esfor¢o cooperativo e coordenado em bases multilaterais adaptadas a inerente
instabilidade do século XXI (Cohen, 2011).

Para alguns analistas, o FMI resguarda papel marginal na arquitetura financeira internacional, o que abre espago
para as alternativas regionais dos paises emergentes em detrimento de uma arena monetaria multilateral (RODRIK,
2009) e (WOODS, 2010). Para outros, o FMI ndo perdeu releviancia enquanto agéncia multilateral monetaria e
financeira e ainda pode orientar os rumos econdémicos globais (EICHENGREEN, 2007). Faltam, na segunda metade
do século XXI, a concentraciao de poder (lideranca) e o consenso intelectual que edificaram a era de Bretton Woods
em 1944 (HELLEINER, 2010, p. 619). Apesar de incertos os acordos quanto as cotas, o contexto no qual opera o

G20 colocou em evidéncia o didlogo neste campo da governanga.
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Resumo

A governanga monetdria internacional é projeto politico. O G20 discute este plano. Avangos foram atingidos,
mas longe de uma governanga efetiva. Tema especifico é a reforma da governanga do FMI pela XIV revisao das

cotas dos paises membros. A Economia Politica Internacional estuda este tema nas Rela¢des Internacionais.
Abstract

International monetary governance is a political Project. The G20 discuss this plan. Specific issue is the reform
of IMF governance through the fourteen quotas review. The International Political Economy examines this issue

in International Relations.
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