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Este é um foro importante para tratar de questoes como a da globaliza-
¢30 e suas conseqiiéncias para as nossas sociedades. Primeiramente,
porque, em seus antecedentes histdricos, a globalizacao traz a marca
ibero-americana. As grandes navegacoes foram um capitulo crucial no
processo de cria¢ao das bases de uma economia mundial.

Em segundo lugar, temos posigoes variadas no sistema internacio-
nal, mas temos também interesses comuns, que se véem afetados pela
globalizacao e que nos movem a buscar uma compreensao comum do
que estd ocorrendo no mundo, em particular em momentos de crise,
como o atual.

Cada um de nossos paises tem sido afetado pela crise, tem conscién-
cia de sua gravidade, de seu alcance. Sabemos que é necessdria e urgente
a agao decisiva, por parte dos Governos, para enfrentar a crise, para
evitar que ela se alastre ainda mais e para minorar os seus efeitos,
particularmente sobre os setores mais vulneraveis.

No Brasil, a nota dominante de nossos esforcos é a preservagao de
nossa moeda e da estabilidade de nossa economia, com vistas ao cresci-
mento sustentado e a justica social. Para isso, o pais estd engajado em
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uma discussao nacional sem precedentes, tanto pelo seu elevado grau
de prioridade na agenda politica como pela profundidade de contetido,
sobre como melhor enfrentar o desafio do equilibrio fiscal. Isso envolve a
continuidade do processo de reformas internas, com o objetivo de asse-
gurar uma base s6lida e racional para as contas publicas, o que é essencial
para a redugdo das taxas de juros e, portanto, para o crescimento.

Mas os desafios que temos que enfrentar nao sao apenas nacionais.
Boa parte deles — notadamente aqueles relativos aos fluxos internacio-
nais de capital — situa-se no plano dos problemas que nio podem ser
resolvidos por nenhum pafis isoladamente.

J& hé alguns anos que venho insistindo sobre a importancia de apri-
morar a cooperac¢ao internacional nessa matéria.

Fala-se, agora, e com razao, da necessidade de uma rediscussao da
arquitetura do sistema financeiro internacional e do papel das institui-
¢oes financeiras internacionais.

A necessidade de reforcar a estabilidade do sistema financeiro inter-
nacional ja é um consenso. O que até hd pouco tempo era uma deman-
da dos paises chamados emergentes — as vezes criticada como uma
tentativa de mascarar suas dificuldades internas — tornou-se hoje tam-
bém uma bandeira dos lideres dos principais paises industrializados.

Por sua magnitude e velocidade de propagacao, a crise atual tem
obrigado a todos, mesmo os que se opunham a qualquer forma de
regulacdo, a repensar a estrutura do sistema financeiro internacional.

As chamadas instituicdoes de Bretton Woods foram originalmente
criadas para responder as necessidades de um mundo com taxas de
cambio fixas e controles de fluxos de capital cujos volumes eram irris6-
rios se comparados aos de hoje. Essas instituicdes envelheceram e nao
estdo plenamente preparadas para enfrentar os atuais desafios.

Alguns pontos ja estao claros e precisam, com urgéncia, ser imple-
mentados, como por exemplo: a necessidade de maior transparéncia; o
aprimoramento dos instrumentos de supervisao e regulagao; a melhor
capacitagao das instituigoes financeiras internacionais e a ado¢ao por
elas de um enfoque preventivo; e — por ultimo, mas ndo menos impor-
tante — mecanismos para minimizar o impacto social das crises.
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Essas sao condigoes necessdrias, mas nao suficientes. Serd preciso
avancar ainda mais. E preciso enfrentar, ainda, outras fontes de instabi-
lidade do atual sistema financeiro internacional, como o excesso de
alavancagem e a volatilidade dos fluxos de capital.

A excessiva alavancagem favorece a rapida contaminagao entre insti-
tuicdes financeiras, ou entre paises, potencializando crises que poderi-
am ser mais facilmente controladas se fossem localizadas.

Portanto, sem a regula¢dao dos Fundos de Investimento e outras ins-
tituicdes nao-bancarias que trabalham com operagoes off balance e off
shore, qualquer medida serd indcua. Sao esses fundos que viabilizam o
atual grau de alavancagem, introduzindo uma profunda instabilidade
no sistema.

A volatilidade dos fluxos de capital é outra ameaga constante ao
sistema financeiro internacional. Permite os ataques especulativos, que
afetam tanto economias desenvolvidas como as emergentes. E claro que
somos nds, paises em desenvolvimento, os que mais sofremos as conse-
qiiéncias, que nos prejudicam os esforgos de ajuste e de crescimento. Os
paises emergentes podem tornar-se, com isso, fator de instabilidade
para o sistema.

Como os demais aspectos da atual conjuntura de crise, este é um
tema que acentua os interesses comuns compartilhados por paises
emergentes e paises industrializados. No mundo atual, ndao ha mais a
possibilidade de uma solugao para a crise sem o equacionamento satis-
fatério da questao do financiamento dos paises emergentes. O volume
de recursos aplicados nessas economias, o tamanho de seus mercados, o
espago que vém conquistando na economia globalizada transforma-
ram-nas em parceiros indispenséveis.

A globaliza¢ao, a despeito das assimetrias que se mantém, produziu
uma nova comunidade de interesses entre o Norte e o Sul. Do éxito dos
paises emergentes depende a estabilidade da economia internacional.
Se soubermos tirar as conseqiiéncias dessa nova realidade, estaremos
assentando as bases para a constru¢ao de uma ordem internacional
mais justa e mais estdvel, a ordem internacional que a globaliza¢ao
demanda.
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N3ao nos esquecamos, na reconstru¢do da ordem mundial, de que as
questdes da globalizacdo nao se restringem a seus aspectos financeiros.
Até agora, a liberalizacao comercial ndo acompanhou a liberdade dos
fluxos de capital financeiro. Ela continua seletiva e assimétrica, favore-
cendo principalmente os produtos e servigos fornecidos pelos paises
industrializados.

Tanto as exportagdes de manufaturados dos paises emergentes —
sidertrgicos, téxteis, sapatos, sucos industrializados, etc. — como, sobre-
tudo, os produtos agropecudrios continuam inaceitavelmente contidos
pelas barreiras tarifdrias e nao-tarifarias dos paises ricos.

A nova ordem que buscamos requer, portanto, ndo apenas a revisao
das institui¢oes internacionais de gestao financeira, como uma globali-
zagao simétrica, que garanta o acesso aos mercados dos paises desen-
volvidos, sob pena de estiolarem as negociacoes da OMC.

Diante desse desafio, nio devemos ter medo de inovar onde necessa-
rio. Uma das idéias, no campo da regulacio financeira, que merecem
consideracdo séria é a do estabelecimento de uma taxa sobre os fluxos
de capital de curto prazo, tal como proposta pelo economista James
Tobin, que a avaliava em 0.5%.

Parte dos recursos auferidos com essa taxa poderia ser utilizada para
a criacao de um fundo de estabilizagao — eventualmente a disposi¢ao do
FMI -, fundo que seria, de certa forma, inspirado nas idéias sobre a
criacao de um Banco Central Mundial, apresentadas por Keynes em
Bretton Woods. Outra parte poderia ser destinada ao Banco Mundial,
para programas de combate a pobreza. Um grupo como o G-22 pode-
ria, como ponto de partida, comprometer os seus bancos centrais a
iniciarem a reflexao sobre como constituir esse fundo.

Essas sao idéias que merecem considera¢ao atenta. Nos momentos
de crise, a a¢ao orientada pelo conhecimento objetivo da realidade tor-
na-se mais necessdria do que nunca. E, nesses momentos, o custo da
inagao torna-se excessivo. O Brasil tem a firme inten¢ao de continuar a
dar uma contribuigdo substantiva a esses esfor¢os de cooperagao, que ja
sao inadidveis.

Muito obrigado.



