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Os Estados Unidos detém, hoje, posi¢oes dominantes nos planos mo-
netarios, financeiros, comerciais e militares, sem esquecer das dimensoes
de sua capacidade cientifica e tecnologica. Podemos, com efeito, expli-
car esse dominio analisando diversos aspectos, mas aqui nos limitamos
a analise do bindmio “globalizac¢ao financeira-dolar”. Ao explicarmos em
que e por que a globalizacao atual ¢ de natureza financeira, arguiremos
o papel do ddlar na constru¢do da supremacia americana na hegemonia
internacional. Apresentamos, num primeiro momento, as formas da glo-
balizacao e, em seguida, descrevemos o papel assumido pelo dolar na
construgdo dessa hegemonia mundial.

1 GLOBALIZAGAO: O QUE E ISSO?

A globalizagao ¢ vista comumente como a era da universalizagdo do
progresso técnico e das comunicagoes instantaneas. Outra questao-cha-
ve é saber em que e por que o conceito de globaliza¢do - eleito como
tema estruturante do debate politico e econdmico - remete a emergéncia
de realidades e relagdes planetarias direcionadas pelo poder dos paises
centrais.

O conceito de globalizagao é vago, mas qualquer que seja a definicao
adotada, ela abrange apenas aspectos da globalizagdo. As divergéncias
aparecem — € sao muitas - quando esses aspectos sao analisados tendo
em vista as perspectivas que a globalizagdo abre ou fecha. As analises
econdmicas disponiveis, independentemente das tendéncias a que se fi-
liam, agrupam-se em duas frentes: as que constroem um discurso defen-
sivo (insistindo sobre a exclusdo, como a social, de paises, regides, entre
outras) e as que desenvolvem um discurso adaptativo (0 mundo esta mu-
dando e ¢ preciso adaptar-se as exigéncias da nova realidade).

Originalmente, o conceito de globalizacao foi utilizado pelos especia-
listas em management (OHMAE, 1990), que deram énfase a dimensao ge-
rencial, em especial as variaveis “estrutura” e “estratégia” com o intuito de
identificar as caracteristicas pertinentes da empresa global, diferenciado-a
da multinacional tradicional (PORTER, 1995). Os economistas utilizam o
conceito quando analisam os fluxos de negdcios que tém impactos sobre
0s espagos econdmicos e monetarios nacionais ou perda do poder do Es-
tado (BENAKOUCHE, 1985; DICKEN, 1992).
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Quer as analises destaquem as estruturas e/ou estratégias, quer os flu-
X0S, esses aspectos nao sao separados. Ao contrario, eles integram os
demais fendbmenos que geraram e sustentam, atualmente, a globalizagao,
processo no qual as grandes empresas tém um peso importantissimo.
Com efeito, as duzentas maiores multinacionais tiveram, em 2007, um
faturamento equivalente a 30% do produto interno bruto (PIB) mundial,
contra 7%, em 1992, e 24% em 1982 (DURAND et al., 2009), o que indica a
intensidade do comércio internacional.

A novidade do processo reside, todavia, na “desconexao” da esfera fi-
nanceira com a esfera real da economia, da hipertrofia dos mercados fi-
nanceiros em relagao ao valor real da produgao (AGLIETTA; REBERIOUX,
2004). Assim, diante da intensidade do comércio internacional de bens e
servicos e do movimento de capitais, cabe a pergunta: a globaliza¢ao é
realmente “global”?

2 GLOBALIZAGCAO RELATIVA

A globalizagdo € crescente, como mostra a evolugao do PIB mundial,
que atingiu US$ 70 mil bilhdes, em 2009, contra 28.940 bilhoes, em 1994,
e 8.280, em 1960. No entanto, cerca de 60% desse PIB representam as par-
ticipagdes dos paises da Organizacdo para Cooperagao e Desenvolvimen-
to Econdmico (OCDE). Ja os fluxos de investimentos diretos (IDE) foram
multiplicados por setenta em trinta anos, passando de US$ 27 bilhdes, em
1977, para 1.833, em 2007. Esse aumento foi, efetivamente, muito mais
espectacular do que o do comércio internacional, que foi multiplicado por
doze no periodo focado. Isso faz, evidentemente, com que esses paises
tenham uma posi¢cao melhor na renda mundial (medida em valor) do que
na producao mundial (medida em volume). Importa, ainda, frisar que a si-
tuagao do Sul é exatamente inversa. De fato, a OCDE detém, em 2009, 75%
da renda mundial. O resto... € do resto do mundo (BENAKOUCHE, 2010).!

A globalizacao é concentradora de renda. Em ambito internacional, em
2009, os 2,5 bilhdes de pessoas mais pobres representam 40% da popula-
¢ao mundial e detém apenas 5% da renda mundial, enquanto os 10% dos
mais ricos detém 54% da riqueza global (DURAND et al., 2010). A globali-
zag¢ao nao rima com a distribui¢cdo de renda e também ndo significa aber-
tura comercial. Ao contrario, as economias da OCDE tém pequenissimos
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graus de abertura. Por exemplo, o volume das exportagdes e importagoes
da Gra Bretanha era, em relagao ao PIB, de 4%, em 1913, proporg¢ao igual
a do ano de 1994. No caso dos Estados Unidos, maior poténcia mundial,
essa relacao é de 15% (FOUQUET; LEMETRE, 1997).

Verificamos que, se a globalizacao for identificada com a abertura
comercial, essa €, portanto, altamente relativa. Tal relatividade se torna
ainda maior quando se consideram os investimentos produtivos, que re-
presentaram US$ 1.833 bilhdes, em 2007, contra US$ 27 bilhoes, em 1997.
Além disso, 80% deles foram captados pelos OCDE, deixando apenas os
20% restantes para o resto do mundo, em 2007 (BENAKOUCHE, 2010).

A relatividade da globalizac¢ao € ainda mais patente quando considera-
mos o fator trabalho, que esta sendo fortemente excluido. O desemprego
atingiu, na esfera mundial, mais de um bilhdao de pessoas; na Europa, ele
superou a taxa de 10% em alguns paises, como Espanha, Grécia, Portugal,
Irlanda, e as pessoas pobres, com menos de US$ 2/dia, somam mais de
1.5 bilhdo (SALAMA, 2005), ou seja, mais de um ter¢o da populagdo do
planeta esta excluida do processo econdmico!

Diante desses dados, cabe aceitar que a globalizagao diz respeito tdo
somente a uma fatia do mundo por onde circula o grosso das riquezas
mundiais, como investimentos, renda, etc., ou seja, ao Grupo dos Sete
(G7). Grande parte da humanidade, como paises e regides pobres, esta ex-
cluida do processo. Destacamos, por isso, que a globalizagao diz respeito,
essencialmente, ao movimento de capitais financeiros sob o comando do
Wall Street.

3 DESCONEXAO DA WALL STREET DA ECONOMIA REAL

Falar sobre globalizacao financeira significa afirmar que existe uma
“desconexao” entre a esfera financeira e a esfera real da economia, cons-
tituida por produgao, crescimento, emprego, etc.. Essa “desconexao” é a
disténcia, cada vez maior, entre o valor corrente de um ativo, que pode
ser uma divisa, uma agao em bolsa ou um ativo em particular, e seu valor
fundamental, isto €, o valor de producdao. Em 2002, as transagdes sobre
derivativos (US$ 699 bilhdes) representaram 60% das transagoes interban-
carias internacionais (US$ 1.155 bilhdes), contra apenas 33% das que se
referem ao cambio; 3% as financeiras € 2% ao comércio de bens € servicos
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(Tabela 1). Em 2005, os fluxos financeiros, incluindo derivativos, cambio e
transagdes financeiras — de US$ 2000 trilhdes — foram (em valor) cinquenta
vezes maiores do que o PIB mundial do mesmo ano - US$ 44,8 trilhoes
(MORIN, 2006, p. 49).

Desde 1990-2000, muitos dos paises do Sul sairam de suas crises da
divida externa e acumularam reservas internacionais, que acabaram, pa-
radoxalmente, financiando as dividas publicas dos paises centrais. Assim,
em 2007, sobre 6 mil bilndes de reservas mundiais, 90% dessas sao detidas
por paises emergentes e Japao; 30% dessas reservas sao constituidas por
dep0ositos bancarios junto ao BRI; 76% s&o investidos em titulos publicos
dos paises centrais — predominantemente americanos; 22% sao alocados
no mercado monetario e 2% em agoes (BRENDER; PISANI, 2009, p. 59). O
investimento dessas reservas tem tido, em termos globais, resultado fra-
camente positivo ou nulo. Acerca dessa questdo, Alan Greenspan (2007,
p. 340) explica que “[...] a taxa de retorno de mais de US$ 2 trilhoes de
investimentos diretos dos Estados Unidos no exterior era de 11% em 2005,
muito abaixo de juros pagos aos estrangeiros que investiram em titulos
da divida americana”, cujo rendimento anual bruto ndo ultrapassou 6%
no mesmo ano. No caso brasileiro, em razao da diferenca entre taxas de
juros interno e externo,

[...] o Banco Central registra prejuizo de R$ 47,5 bilhdes. Por causa do
cambio, perdas no ano passado [2007] foram maiores que as de 2006.
[...]. A cotagdo do dolar recuou de 17,2% ao longo do ano passado, €
esse movimento teve impacto negativo de R$ 55,6 bilhdes sobre as con-
tas do Banco Central. Todos [esses] prejuizos sao cobertos pelo Tesouro
Nacional por meio da emissao de titulos publicos (Folha de S. Paulo, 29
fev. 2008).

A partir de 1985-90, para fazer frente aos seus déficits e aos aumentos
de suas despesas publicas, os paises da OCDE definiram e implementaram
politicas de “desregulamentacao financeira” com objetivo especifico de fi-
nanciarem suas dividas publicas, o que fez com que aumentasse, substan-
cialmente, seu nivel de captagao da poupanga mundial.> A adog¢ao dessas
politicas fez com que houvesse, efetivamente, a inversao do sentido da
transferéncia de poupanc¢a mundial, passando do eixo Sul em dire¢do ao
Norte. Com efeito, os Estados Unidos eram exportadores de capitais no pe-
riodo 1967-80; exportacdes que eram, em dolares de 1994, de US$ 171 bi-
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lhdes, no periodo 1967-73; e de 314 bilhdes, em 1974-80. Ap6s o inicio da
década de 1980, os Estados Unidos se tornaram importadores de capitais,
atingindo a cifra de US$ 215 bilhdes no periodo 1981-6, de 593 bilhoes, em
1987-94; e um trilhdao, do ano 2000 em diante. Os Estados importam 60%
da poupang¢a mundial; 20% provém, de fato, de alguns paises europeus,
como Espanha, Reino Unido, Franga e Italia, e da Australia; e 20% sao cap-
tados pelo resto do mundo (INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2008).

Esses recursos provinham notadamente das reservas internacionais
dos paises emergentes € dos investimentos institucionais, especialmen-
te dos famosos hedge funds, denominados “fundos especulativos”, dos
fundos privados - private equity funds - e dos fundos soberanos. Entre as
formas diversas desses recursos, ressaltamos que, em 2007, 76% dos titu-
los em reservas internacionais eram constituidos por obrigagoes detidas
por nao-residentes, contra 22% que eram alocados no mercado monetario
e 2% investidos em acoes (BRI, 2008). Esses circulam entre paises, sob
forma de empréstimos por meio de mecanismos interbancarios privados.
Neles, os paises da OCDE financiaram os seus déficits orcamentarios pu-
blicos, emitindo titulos do Tesouro Nacional e outros. Isso fez com que as
obrigacdes da divida internacional, tanto publica quanto privada, detidas
por nao-residentes explodissem a partir de 1980. Elas representavam 0,1%
do PIB, em 1970, e 40% nos Estados Unidos, em 2007; €, n0OS mesmos anos,
elas foram, respectivamente, de 0,1% € 97,8% na Alemanha; de 0,1% e
64,6% na Franca; e 0,2% e 98% no Reino Unido (Tabela 2).

Os dados indicam, claramente, que o mercado financeiro internacional
privado tem, hoje, uma dindmica propria e € totalmente desconectado da
esfera real da economia. Ao ser desconectado, financeiro, privado, autd-
nomo e mundial, esse mercado recebe os capitais que procuram melhor
rentabilidade, menor risco e maior liquidez. Ao ser mundial, ele interco-
necta - on line, durante 24 horas — os mercados de obrigagoes, cambio
e acoes. Assim, permite que o investidor passe de um titulo para outro,
de uma obrigacdo em doélar para outra em yen e assim por diante. Em
volume, o cambio ocupa o primeiro lugar no movimento de capitais e o
dos titulos publicos vem em segunda posi¢ao. Sao, todavia, as operagoes
sobre os titulos publicos americanos que mais chamam a atengao; elas re-
presentam uma média diaria de US$ 120 bilhdes, em 1993, contra catorze
bilhdes em 1980. Nesse tipo de operagao, os investidores institucionais
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americanos, como fundos de pensdo e os mutual funds, ocupam um lugar
de destaque. Eles movimentaram, efetivamente, US$ 9.9 trilhdes, em 1993,
contra 5.700, em 1988. SO os ativos dos fundos de pensdo representavam,
em 1993, 68% do PIB americano, e os do Reino Unido, 73%. Atualmente,
na bolsa de mercadorias, eles detém 50% dos estoques mundiais de cacau;
e, no mercado de cambio americano, os fundos americanos representam,
aproximadamente, 55% das transacoes (BENAKOUCHE, 2010).

Isso faz, evidentemente, com que o mercado privado internacional de
capitais interconecte os mercados de agoes, obrigagdes e cambio, em que
o investidor persegue a rentabilidade financeira a curtissimo prazo. Para
obté-la, faz apostas sobre eventuais ganhos tentando prever as oscilagoes
dos valores de cadmbio, derivativos, commodities, ou seja, especula. Essa
¢ a razao pela qual a especulagdo se faz onipresente nesses mercados,
transformando a economia mundial em um verdadeiro cassino.

4 GLOBALIZAGCAO OU CASSINO MUNDIAL?

Na atividade comercial, ha perdedores e ganhadores, mas ha sempre
regras. No cassino (ou economia) mundial, ndo ha mais regras interna-
cionais, porque se esta vivendo numa situacao de ndo-sistema monetario
internacional. Nele, s6 os Estados Unidos tém o privilégio de saldar seu
déficit com seu proprio papel-moeda, enquanto os outros paises se endi-
vidam para pagar suas contas externas.

A historia que explica essa situagdo € longa e complexa; comega no
poOs-guerra com os acordos de Bretton Woods que ndo foram instituidos
por uma negociacao efetivamente internacional. Ao contrario, apenas as
delegacoes inglesa, dirigida por Keynes, e americana, coordenada por
White, enfrentaram-se. Prevaleceu, com efeito, a posi¢do americana, por-
que eles ganharam a Guerra e assumiram a lideranga mundial. Os termos
dos acordos consistiam, de um lado, na paridade fixa do dolar com o ouro;
e, de outro, na taxa de cambio fixa e ajustavel com o dolar para as demais
moedas participantes. Estabelecidas as condi¢des da negociagao, elas fo-
ram ratificadas pelos demais paises, entre os quais o Japao, Alemanha e
Franca, por falta de alternativa viavel politicamente.

Destacamos, ainda, que os acordos de Bretton Woods permitiram a
economia mundial funcionar com altas taxas de crescimento econdémico
no periodo 1945-71, tendo os Estados Unidos como carro-chefe. Isso se
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deu, pelo menos, até 15 de agosto de 1971, quando o presidente Nixon
decidiu, unilateralmente,*> suprimir a convertibilidade do dodlar, em razao
da insisténcia dos franceses que queriam trocar os seus papéis-dolares
pelo ouro americano. Significa dizer que os Estados Unidos resolveram,
efetivamente, ndo mais cumprir uma das principais clausulas contratu-
ais de Bretton Woods. Desrespeitar clausulas contratuais — ainda mais em
ambito internacional - significa sair do plano do Direito para se situar no
campo da Forga.

[sso nos mostra, com efeito, que os principios econdmicos que regulam
a economia internacional sdo aplicados apenas enquanto sao aceitos pelo
pais hegemonico e desde que atendam a seus interesses. Diante de algu-
ma ameaca, as regras, antes compactuadas, sao rompidas. E nesse mo-
mento que o embate muda de campo: passa-se a argumentar € a agir em
outro campo que nao € exclusivamente econdmico. Assim, a decisao de
Nixon imp0&s uma nova ordem monetaria internacional, que € o reinado do
dolar, ou seja, da “moeda unica”, situagdo que nenhum pais questionou.

A partir de 1981, os Estados Unidos passaram a ter grande déficit na
balanga de contacorrente. O problema foi, entao, resolvido com a venda
de seus titulos do tesouro nos mercados dos paises excedentarios. Ao fa-
zerem isso, eles ndo se endividaram, mas apenas venderam ativos.

Ha uma diferenca radical entre uma coisa e outra, ou seja, entre se en-
dividar e vender ativos. Numa empresa, por exemplo, o aumento de capi-
tal social (emissao de ac¢oes) € diferente de endividamento, que pressupoe
uma data fixa do pagamento, independentemente do resultado algando
(lucro ou perda) pela atividade econdmica. Em ambito internacional, ao
endividar-se, passa-se a hipotecar a renda da futura geragao, mas o risco,
quando se trata de venda de ativos financeiros, € do investidor. Esses ati-
vos rendem juros, mas o organismo emissor tem sempre a possibilidade
de emitir papel-moeda para paga-los. Dessa forma, eles pagam, em ultima
instancia, o capital e os juros dos investidores estrangeiros com seu pro-
prio papel-moeda. A regra vale, contudo, so para os Estados Unidos, na
medida em que o dblar e o referencial monetario internacional sdo uma
coisa so. Enfatizamos, por isso, que eles nao precisam se endividar para
pagar sua divida externa; ao contrario, quanto mais endividados, mais
conseguem arrecadar recursos da poupanga externa, emitindo titulos pu-
blicos no mercado internacional.
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Assim, os E.U.A. ndo tém divida externa, mas, sim, uma quase-divida
que € paga com outros papéis que sao, em ultima instancia, dolares. Se
os investidores estrangeiros quiserem, porventura, retirar seus bilhdes de
dolares dos Estados Unidos, ndo ha o que fazer com essa montanha de
papel, que daria para encher um grande navio. Consequentemente, os in-
vestidores nao podem parar de jogar, porque o jogo ¢ compulsorio € por-
que nao ha outro jogo!

Se assim for, os Estados Unidos tém um Metadireito (GUTMAN, 1994),
podendo pagar suas dividas com a emissao da sua propria moeda. Nota-
mos, contudo, que - e aqui vale frisarmos - ndo € a moeda que faz dos Es-
tados Unidos uma poténcia; ao contrario, € por ser um unico imperium que
a sua moeda se tornou a moeda unica.* O século XX €, por isso, americano
e o século XXI ja lhes pertence (GORCE, 1996). Eis a “pax americana”!

5 PAX AMERICANA SEM FUNDAMENTOS ECONOMICOS?

Ao considerarmos atentamente os dados econdmicos, constatamos
que a situagao dos Estados Unidos € paradoxal: eles detém a hegemonia
mundial (ou “pax americana”), mas os fundamentos da sua economia sao
bastante frageis — seus déficits externos sdo colossais € permanentes, seu
déficit comercial ndo para de crescer e seu déficit fiscal atinge um mon-
tante exorbitante.

Apesar de todas essas dividas, os E.U.A. continuam emitindo, sem las-
tro e sem regras de emissao, a moeda do mundo. Isso fez com que sua
capacidade de endividamento se tornasse, de fato, elastica. Vejamos:

e Tém déficit em conta-corrente: da situagao de superavitaria
no periodo de 1945-71 (Grafico I), a economia americana tor-
nou-se deficitaria (Grafico II) a partir de 1973-4 (NONNEN-
BERG, 2005). Esse déficit atingiu um montante consideravel
de US$ 665 bilhdes, em 2004,° déficit esse que nao pdde ser
compensado pelos lucros obtidos dos seus investimentos no
exterior, que so atingiram o valor maximo de US$ 60 bilhoes
em 2000.¢ Além disso, passou a ser relativamente compen-
sado somente a partir de 2003-4 pelos saldos positivos das
contas-correntes dos paises asiaticos, dos exportadores de
petroleo e paises europeus (Tabela 3).
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e Tém saldo negativo na balanca de exportacdo de capitais:
os E.U.A. eram exportadores de capitais no periodo do pds-
guerra ao enviaram para a Europa (aos nove paises aliados)
cerca de US$ 25 bilhoes (antes e durante) no Plano Marshall,
posi¢cdo que prevaleceu até 1968-70 (Grafico I), quando se
tornaram, desde entdo, importadores liquidos de capitais no
inicio da década de 1980 (Grafico II).

e Tém posi¢ao devedora liquida desde 1968-9: sua divida exter-
na cresce, em média, a razao de US$ 500 bilhdes/ano. Essa
situacao nao afetou, todavia, a lideranca do délar como mo-
eda de reserva internacional. Com efeito, o percentual de do-
lares nos totais das reservas internacionais do mundo caiu de
80%, em 1975, para 60%, em 1999 (Tabela 3), e o percentual
das exporta¢des mundiais faturadas em dolares caiu também
de 56%, em 1980, para 45%, em 2007. Os paises que acumu-
lam reservas internacionais - em especial os BRICs - continu-
am, no entanto, acumulando dolares (Tabela 4). O importan-
te a destacar € que, apesar de constatarmos que houve recuo
econdmico expressivo dos E.U.A., o dolar foi (desde 1945) e
ainda ¢ (2010) amplamente hegemdnico.

Todos esses indicadores econdmicos apontam, efetivamente, as di-
mensoes da fragilidade da economia americana e de sua moeda.

6 O PODER DO DOLAR E EXORBITANTE?

O dodlar, como moeda internacional, foi contestado desde meados dos
anos 1950, quando se manifestaram os primeiros sinais de déficit na ba-
lanca de pagamentos e se constatou que os dolares detidos pelos bancos
centrais estrangeiros eram superiores (em valor) as reservas em ouro do
FED. Isso levou o governo americano a concluir um acordo com paises eu-
ropeus, como Bélgica, Paises Baixos, Alemanha, entre outros, para impe-
di-los de converterem seus dolares em ouro. Esse acordo foi oficialmente
contestado pela Franga, na voz do seu presidente, o general De Gaulle,
quando, em 1969, reclamou do “poder exorbitante do dolar” (BENAKOU-
CHE, 1981). Cabe destacarmos, além disso, que seu assessor econdmico,
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professor Jacques Rueff, descreveu a posi¢do americana no sistema de
Bretton Woods da seguinte forma: “compro um terno do meu costureiro
e eu lhe dou uma moeda. Ele me empresta esta moeda para comprar-lhe
outro terno, e assim por diante”. Isso fez com que o mundo passasse do
“sistema de papel-ouro” a um “sistema de papel-papel” (RUEFF, 1965).

Economistas e politicos, de todas as tendéncias, fizeram também suas
reclamagdes. Podemos nos referir, por exemplo, ao representante da Ita-
lia, na voz do seu ministro das Relagoes Exteriores, Ferrari Aggradi, que
declarou, na sessao do Parlamento Europeu, no dia 22 de setembro de
1971, que o sistema monetario de Bretton Woods “[...] sustenta-se sobre
uma hierarquia de paises, entre os quais alguns [0os E.U.A.] detém o direito
de financiar, sem limite, os déficits de sua balanca de pagamentos, porque
sua moeda € aceita como instrumento de reserva, enquanto outros paises
sdo obrigados a seguir o principio do equilibrio na gestao de suas balangas
de pagamentos; ou seja, cada vez que suas reservas em ouro, ou outras
moedas conversiveis, desceram abaixo de certo nivel, deve-se voltar ao
equilibrio” (BCE, 1971).

Nesse mesmo sentido, Sir Roy Harrod, professor da London School of
Economics, aponta os maleficios do dolar, especificando que esse “me-
canismo monetario [internacional] levou outros paises a aprovisionar os
Estados Unidos em bens e servi¢os, ano apds ano, em troca de pedagos
de papel [dOlar], cuja impressdo lhes custou quase nada. A emissao de
papel-moeda permite obter lucros ou 100% de senhoriagem, o que € muito
mais que os senhores feudais extrairam na época medieval” (HARROD,
1971, p. 323).

Esse sistema de senhoriagem custou, efetivamente, para a Europa dos
seis, no periodo de 1960-73, mais de US$ 12 bilhdes em valores corren-
tes (KIRSCHEN, 1973); senhoriagem essa que € também elevada para os
paises do Terceiro Mundo, ao considerarmos a engrenagem do seu en-
dividamento externo. A divida total dos paises em desenvolvimento foi,
por conseguinte, de US$ 1.217 trilhdes em 1987, praticamente o dobro da
de 1980 (ROSSI, 1991). Podemos drenar, dessa colossal divida, bilhdes de
lucros, a titulo de senhoriagem.
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7 HA ALTERNATIVA AO DOLAR?

A hegemonia do dolar tem causas estruturais, mas deve-se também a
passividade e a submissdo dos Estados Nacionais dos paises do Norte e do
Sul. Esses paises, para adquirirem dolares, precisariam, com efeito, de ex-
cedentes comerciais com os E.U.A., ou seja, vender mais do que comprar
desse pais. Significa dizer que, quando um pais precisa de dolares, ele os
compra com a venda dos seus produtos bem reais ou com uma parte do
seu patrimdnio nacional - quando vendido aos estrangeiros (em especial
com a privatizagao de empresas publicas dos paises do Terceiro Mundo
por meio da “politica de ajustamento”). Consequentemente, o aumento
da sua liquidez internacional (em dolares) exige-lhe um déficit na sua ba-
langa comercial. Inversamente, os E.U.A. compram do exterior - merca-
dorias, agoes, titulos publicos - com sua propria moeda nacional, o dolar,
gerando contabilmente déficit comercial. Os dolares desembolsados para
o exterior sdo, contudo, essencialmente estocados como reservas interna-
cionais nos bancos centrais do resto do mundo.

Assim, podemos afirmar que os E.U.A. se encontram numa situagao
bastante confortavel - compram sem vender - enquanto os demais paises
devem vender para comprar. Consequentemente, os Estados Unidos sdo
sustentados pelo resto do mundo, como o foram os senhores feudais, 0os
quais recebiam seus rendimentos por meio da senhoriagem (AGLIETTA,
2007). Importa destacarmos, ainda, que a mecanica da senhoriagem apre-
senta-se sob forma bastante simples: o resto do mundo acumula doélares,
que voltam para os Estados Unidos essencialmente sob forma de investi-
mentos em titulos do tesouro publico americano. Outro aspecto relevante
€ que 91% das reservas mundiais sao detidas pelos paises emergentes e
Japéo (Tabela 4).

Significa dizer, portanto, que as relagoes dos E.U.A. com o resto do
mundo caracterizam-se por uma assimetria estrutural, o que gera tensoes
e conflitos, inclusive entre os principais membros do nucleo central do
poder internacional. Esses membros poderiam, evidentemente, vir a con-
testar sua situacao de subordinacao. Foi esse fator — além de outros —que
levou a Europa a criar sua moeda: o Euro. Essa moeda tem hoje um papel
relativamente importante e crescente; representa cerca de 20% das reser-
vas internacionais e de 15 a 18% das trocas internacionais sdo faturadas
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em Euro, moeda que engatinha, mas néo tem condi¢oes — pelo menos, em
meédio prazo — de posicionar-se como moeda internacional substituta ao
doélar; nem mesmo o yuan chinés’” (WATCHEL, 2003)!

A constituicao de uma moeda internacional alternativa ao doélar nao
esta sendo cogitada por nenhuma poténcia internacional. Vale lembrar-
mos, todavia, que, quando se fala de transicao de padrao monetario, a
transi¢cao da libra para o dolar so foi possivel no momento em que se
deu a perda completa da hegemonia inglesa, que se efetivou apos duas
guerras mundiais (CESAR, 2003). Se outrora as guerras monetarias foram
resolvidas por meios militares, agora essa possibilidade esta afastada (por
enquanto’). Hoje, a guerra ¢ usada principalmente para a “resolugao” de
problemas dos paises periféricos. Como ndo ha possibilidade de ruptura
econdmica radical, o que implicaria perdas para os centros hegemoni-
cos, nem confrontagao militar entre grandes poténcias, o que implicaria a
aniquilagao nuclear de todos, sobra modifica¢ao lenta e gradual do papel
internacional do dodlar. Esse tem sofrido, efetivamente, desgaste de des-
valorizag¢ao; tem tido uma posicao instavel e precaria, mas se beneficia
pela auséncia de uma moeda concorrente que seja forte o suficiente para
suplanta-lo. Eis porque o dolar preserva sua hegemonia internacional e o
atual processo de globalizagdo encontra-se fortemente embebido pela pax
americana’

ANEXOS

Tabela 1 - Esfera da economia mundial (em US$ bilhdes)

Transagoes ¢ produgoes Valor |Moeda de pagamento Valor
Transagoes sobre derivados 699,0 |Délar americano 405,7
Transagoes financeiras 39,3 |Euro 3729
Transagoes de cAmbio 384,4 |Yen 192,8
Transacoes sobre bens e servicos 32,3 |Outras moedas 183,6
Total das transagdes interbancdrias | 1155,0 |Total de pagamentos interbancdrios| 1155,0

Fonte: MORIN (2006, p. 48)
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Tabela 2 - Peso das obrigac¢des nas dividas publica e privada
detidas por ndo-residentes

1970 1980 1990 2000 2007
E.UA. 0,1 0,7 3,1 17,8 40,0
ALEMANHA 0,1 0,4 4,5 47,9 97,8
FRANCA 0,1 2,1 7,8 24,0 64,6
REINO UNIDO 0,2 2,3 14,9 40,8 98,0

Fonte: BRI (2008) e FMI (2008)

Tabela 3 - Saldo em conta-corrente em 1999-2004 por
regides (em US$ bilhdes)

1999 2000 2001 2002 2003 2004

E.UA. -296,8 | -413,4 | -385,7 | -473,9 | -530,7 | -665,9
Unido Europeia® +21,0 +5,3 +18,9 +62,7 +97,5 +88,5
América Latina® -57,0 -58,4 -53,4 21,1 -3,5 +4,210

Paises Asidticos Dinimicos!'| +236,1 | +241,1 | +186,9 | +234,2 | +295,6 | +386,4

Exportadores de Petréleo' +15,9 +66,7 +45,8 +48,2 +77,2 +118,6

Outros paises +88,0 +165,0 | +188,8 | +154,3 +67,2 +71,5

Fonte: FMI (2008)

Tabela 4 - Composicao das reservas mundiais em junho de 2007

USS$ bilhoes % do total das reservas
Reservas Mundiais (FMI) 5774
Reservas da SAMA* 156
Total das reservas de cimbio 5930
Tendo paises emergentes 4500 80%
Japao 898 16%

Fonte: BRI (2008)

* As reservas oficiais da Arabia Saudita eram de US$ 2 bilhdes em meados de 2007 e se apro-
ximam de US$ 180 bilhdes se forem incluidos os US$ 136 depositados pela SAMA (Banco
Central da Arabia Saudita, criado em 1952) no estrangeiro.
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Grafico I - conta-corrente dos E.U.A. (1946-73) em US$ milhdes

Fonte: U.S. Department of Commerce (Www.commerce.gov)

Grafico II - Conta-corrente (1974-2000) em US$ milhdes
100

-300 -
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-500

Fonte: U.S. Department of Commerce (Www.commerce.gov)
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Nortas

! E tudo isso apesar dos “paises emergentes” deterem cerca de 30% dos IDE mundiais, sendo
cerca de 50% desses dirigidos a China.

2 A liberalizacdo da praga financeira parisiense deu-se, em meados dos anos 1980, com objetivo
explicito de captar a poupanga externa. Essa politica foi seguida pela unificacao do mercado de
capitais, em 1990, e pela criacdo da moeda Euro para paises europeus, em 1999.

3 O presidente Nixon tomou sua decisao sem consultar nenhum de seus aliados (presidentes da
Franca, Alemanha...), que tomaram conhecimento do fato via TV (MOFFIT, 1984).

4 Estudiosos de outros aspectos do poder americano na globalizacao — em especial aqueles que
dao destaque ao aspecto militar (SERFATI, 2009) ou a dimensao cultural (MARTEL, 2010; AR-
JUN, 2006) — chegaram a conclusdes semelhantes aquelas sustentadas neste artigo.

5 Esse déficit é de 7% do PIB ou de 58% das exportacdes americanas em 2004.

¢ Conforme dados de Duménil e Levy (2000), antes do ano 2000, os lucros anuais obtidos dos
investimentos realizados no exterior eram sempre inferiores a US$ 50 bilhdes, em especial no
periodo 1981-2000.

7 A crise de 1997 originou um movimento de regionalizagdo econdmica com o objetivo de
se proteger do dominio americano. A China passou a ser o maior credor mundial dos E.U.A.,
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suplantando o Japao e, tornando-se um novo polo de atragdo na regiao. Esses dois paises re-
orientaram seus fluxos econémicos para o mercado asiatico, em detrimento do americano.
Mais do que isso: em 2000, os paises asiaticos, incluindo-se China e Japao, constituiram um
fundo virtual para a Asia, independente do FMI, visando sua protecdo em caso de uma nova
crise financeira. Ver a esse respeito, os artigos de Cox (2004) e Golub (2003).

8 Europa dos quinze mais a Suica.

9 Excluindo-se a Venezuela.

10 Estimativas.

" Japdo, China, Coreia, Indonésia, Taildndia, Maldsia, Cingapura, Filipinas, Vietna e Russia.

12 Venezuela, Noruega, Kuwait e Ardbia Saudita.
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