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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo principal a discussio do conceito de “poder monetdrio
internacional” utilizado pela literatura de Economia Politica Internacional. Partindo da
metodologia de construgio de conceitos proposta por Sartori (1970, 1984) e empregada
por Weyland (2001) e Fonseca (2015), procura-se, a partir de seu tratamento em aborda-
gens da drea, consolidar uma defini¢io de poder monetdrio internacional nos moldes de
um conceito cldssico. Como resultado, obtém-se que poder monetdrio consiste na capacida-
de da moeda de alterar condicoes econdmicas internacionalmente de maneira a atingir os
objetivos politicos de seu Estado emissor, garantindo o minimo possivel de prejuizos sobre
sua relevincia para a economia internacional e o mdximo possivel de resisténcia as pressoes
relacionadas ao ajuste do balango de pagamentos por parte do Estado emissor. Conclui-se,
dessa forma, que o niicleo-duro do conceito é formado por cinco atributos: Estado emissor
de moeda, objetivos politicos, grau de internacionalizacio da moeda, efeitos macro e mi-
croecondmicos e capacidade de resistir a pressoes de ajuste no balango de pagamentos.
Palavras-chave: Poder monetdrio internacional. Moeda. Estado

ABSTRACT

The article aims to discuss the concept of “international monetary power” employed by In-
ternational Political Economy literature. By following the concept formation methodology
proposed by Sartori (1970, 1984) and employed by Weyland (2001) and Fonseca (2015),
it proposes a definition for “international monetary power” along the lines of a classic con-
cept. As a result, it is argued that international monetary power consists on the currencys
ability to change economic conditions internationally in order to achieve the political aims
of its issuer state, ensuring the highest ability as possible for its issuer state’s to resist the
pressures related to balance of payments adjustment and the least negative effects over the
currencys relevance to international economy. It follows, therefore, that the concept hard
core has five attributes: an issuer state, political aims, the currency’s degree of internationa-
lization, macro and microeconomic effects and the ability to resist the pressures of adjust-
ment over the balance of payments.

Keywords: International monetary power. Currency. State.
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Introdugao

A Economia Politica Internacional (EPI) con-
siste em uma disciplina académica formal relativa-
mente recente, surgida da tentativa de atuar como
denominador comum das dreas de Economia e de
Relagdes Internacionais no contexto pés Segunda
Guerra Mundial (COHEN, 2008). E compreensi-
vel, portanto, que o campo apresente-se ainda em
formagao e revele um continuo esforco em definir
agendas de pesquisa, consolidar abordagens tedri-
co-metodoldgicas e construir conceitos capazes de
funcionar como elementos conectores da multidis-
ciplinaridade da drea, ou seja, de fundamentar um
léxico comum aos pesquisadores do campo.

Por isso, sao valiosas as tentativas de discutir,
definir e operacionalizar conceitos utilizados pela li-
teratura da drea. Isso permite fortalecer a EPI como
campo de estudo, uma vez que refina e qualifica as
perguntas e hipSteses debatidas e concede progressivi-
dade ao programa de pesquisa. Assim sendo, este tra-
balho tem como objetivo retomar a discussio acerca
da moeda e sua utilizacgio como um instrumento de
poder, tendo como foco a qualificacio do conceito de
“poder monetdrio internacional”, cuja utilizagio se dd
de maneira ampla pela literatura da drea’.

O trabalho inspira-se na metodologia propos-
ta por Sartori (1970, 1984) e operacionalizada por
Weyland (2001) e por Fonseca (2015) para, a partir
da observagao do emprego do termo “poder mo-
netdrio internacional”, promover uma tentativa de
construgio de um conceito cldssico’. Entende-se por
cldssico o tipo de conceito que ndo pretende atingir
uma defini¢io ideal, desejdvel ou abstrata, mas sim

cujo foco estd na aproximagio da realidade pratica

2 Em inglés, “international monetary power”. Por praticidade,
adota-se o termo “poder monetdrio” ao invés de “poder mon-
etdrio internacional” em certas partes deste artigo, sem prejuizo
para o sentido do conceito.

3. Weyland (2001), com base em Sartori (1970, 1984) dis-
cute o conceito de “populismo” e Fonseca (2015), “desenvolvi-
mentismo”, ambos no contexto latino-americano.

por meio da formagao de um nicleo-duro que in-
clua apenas atributos indispensdveis. Os beneficios
desse esfor¢o advém da possibilidade de compreen-
der o poder monetdrio internacional como um con-
ceito capaz de ser amplamente verificivel em casos
especificos, sendo, portanto, passivel de utilizagio
em futuras pesquisas como instrumento de andlises e
comparagoes. Dessa forma, procura-se inverter uma
tendéncia expressa em abordagens cldssicas tanto das
Relagoes Internacionais quanto em Economia de ne-
gligenciar a relago entre moeda e poder no sistema
internacional (ANDREWS, 2000).

Este artigo se divide em trés segoes para além
da introdugao e das consideragoes finais. A primeira
se¢do consiste na discussio da metodologia emprega-
da com atengio especifica para o campo de estudo.
A segunda, por sua vez, diz respeito a retomada das
abordagens de EPI que discutem o conceito de poder
monetdrio internacional, de maneira a identificar os
atributos que o qualificam. Por fim, a tltima se¢o
propde uma tentativa de apreciar e construir um
conceito nos moldes cléssicos para poder monetdrio
internacional, realizando a aproximagao entre a me-

todologia proposta e a literatura verificada.

Uma nota metodologica:
constru¢cdo conceitual

e economia politica
internacional

A discussio acerca do conceito de poder mo-
netdrio internacional inicia a partir da identificagio
de dois problemas essenciais que estdo inter-relacio-
nados. O primeiro, inerente & EPI, consiste no fato
de que a aproximagio entre as dinimicas politica e
econdmica no sistema internacional se dd por uma
quantidade considerdvel de atores (Estados, institui-
¢oes internacionais, agentes privados) que, ao buscar
seus objetivos, interagem de forma a gerar efeitos de

impactos diversos sobre a estrutura do sistema.
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O segundo elemento, que advém especial-
mente dessa realidade, consiste em uma aparente
dificuldade da literatura em simplificar esse grau de
complexidade na constru¢io de conceitos bem se-
dimentados. Nesse sentido, vale lembrar a ideia de
“escada da abstracao”, instrumento ilustrativo uti-
lizado para a construgao de conceitos em Ciéncia
Politica apresentada por Sartori (1970). Ela consis-
te em uma escala que relaciona o grau de abstracao
dos conceitos utilizados com suas propriedades 16-
gicas e empiricas, bem como com seu propdsito e
escopo em termos de pesquisas comparativas. Em
termos gerais, tal escala esquematiza a relagao exis-
tente entre o grau de abstragio dos conceitos em-
pregados e o dilema existente entre a abrangéncia
versus a especificidade desse conceito. A dizer, uma
maior abstragao indica uma maior capacidade de
abrangéncia de casos que, em contrapartida, indica
uma menor especificidade das propriedades desse
conceito aplicadas a tais casos.

Conforme Sartori (1970), uma definicio de
alta abstracio tende a universalizacio do conceito,
a dizer,  constru¢do de uma teoria global, que en-
volve diferentes contextos em diferentes espagos de
tempo. Faz sentido, dada a complexidade da EPI, a
construcao de conceitos visando a universalizacio,
de forma a abarcar elementos politicos, econdmi-
cos, sociais, entre outros®. O problema apresenta-
do por Sartori (1970), no entanto, é que hd o risco
de que o grau de abstracio adotado tenha efeitos
sobre as propriedades e os atributos desse conceito
e traga dificuldades para os propésitos especificos

das pesquisas’. Isso incide, logicamente, na pré-

4. Conforme Weyland (2001, p.1-2), confusdes aparecem
frequentemente quando diferentes especialistas se focam em
diferentes atributos que definem esses conceitos. Isso consiste
em um problema recorrente em conceitos que tem aplicagoes
em diversos dominios do conhecimento: politico, econdmico,
social, entre outros.

5. Como se percebe em Sartori (1970), a construgio de um
conceito tem uma importante carga histérica. Em outras pa-
lavras, para continuar sendo vdlido, um conceito precisa ter
capacidade de se adaptar e de resistir as alteragdes da realidade,

pria consideragdo sobre poder monetdrio interna-
cional. Uma vez que a EPI motiva-se a construir
compreensoes abrangentes acerca da dinimica de
poder em uma realidade internacional reconheci-
damente complexa, hd um alto risco de confusao
conceitual, tornando dificil limitar a forma pela
qual a nogao de poder estd expressa nos fenéme-
nos concretos das interagdes internacionais, como
por exemplo, o uso da moeda.

De maneira mais clara, é possivel exemplificar
tal problema a partir de Strange (1998) e Cohen
(2014), que, adotando uma concepgio de poder
mais universalizada, nao delimitam seu estudo ao
sistema monetario internacional, mas sim ao sistema
internacional como um todo. Em Strange (1998),
a no¢do de poder que incide sobre a economia
politica global ¢ aplicada de forma relacional e
de forma estrutural. A primeira deriva da nogio
tradicional de forcar o outro a realizar algo contra
sua vontade, enquanto que a segunda consiste no
“poder de moldar e determinar a estrutura da eco-
nomia politica global dentro de outros Estados, suas
institui¢des politicas, seus empreendimentos eco-
ndémicos e (ndo menos importante) a forma como
seus cientistas e outros profissionais tém de operar”
(STRANGE, 1998, p. 24-25, traducio nossa) °. A
partir dessa defini¢io dual e ampla, Strange (1998)
considera o sistema internacional um sinénimo de
economia politica global e demonstra o alto grau
de abstragao de sua compreensao, tornando dificil
a percepgao de propriedades mais especificas como
o papel da moeda.

Para Cohen (2014), as categorias de Strange

(1998) nao seriam capazes de capturar toda a reali-

garantindo sua utilizacao e aplicabilidade no tempo presente.
Nio raro essas alteragoes provocam distor¢oes que levam as
definigoes rumo 4 perda de valor conceitual (SARTORI, 1970;
FONSECA, 2015).

6. the power to shape and determine the structure of the glob-
al political economy within which other states, their political
institutions, their economic enterprises and (not least) their
scientist and other professional people have to operate
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dade atual das finangas internacionais. Ao longo da
abordagem, Cohen (2014) remete as perspectivas
tedricas acerca da dinimica de poder internacional,
indicando que sua argumentaco estd voltada para a
construgao de uma reflexao geral sobre a estrutura de
poder global. Subitamente, porém, o autor passa a
empregar o termo “poder monetdrio” para se referir
a poder, avaliando, porém, o sistema monetdrio in-
ternacional: “a criagio do euro; os desequilibrios de
pagamentos globais e a globalizagio dos mercados fi-
nanceiros” (COHEN, 2014, p.12, tradugio nossa) .
Percebe-se, nesses casos, uma dificuldade em limitar
o escopo de andlise da pesquisa, fato conectado di-
retamente com as barreiras derivadas da construcao
conceitual. Esses dois exemplos, que serdo retomados
de forma mais direcionada na segio seguinte, ajudam
a ilustrar a dificuldade de se trabalhar com conceitos
universais com alto nivel de abstracio. A critica nao
se desenha na tentativa de eliminar a universalizacao
das explicagdes, mas chama a atencdo para a neces-
sidade de construcio de conceitos mais aplicdveis na
observacio da realidade concreta.

Embora se reconheca sua importancia, este
trabalho se isenta da participagio no debate que
concerne a discussao do que é poder em EPI. Tem-
-se que nao ¢ necessdrio construir um modelo ideal
da relagio entre os termos de “poder” ¢ “moeda” de
forma a conceber um significado para “poder mo-
netdrio internacional”, jd comumente empregado. A
tentativa de fazé-lo poderia resultar em um conceito
de poder monetdrio incapaz de atender as demandas
analiticas que dao origem a prépria discussao acerca
da necessidade de sua definicio. Por isso, conforme
justifica Fonseca (2015), o trabalho de escrutinio do
conceito, da forma como ele ¢ representado tanto na
literatura da drea quanto no estudo de casos especifi-
cos, funciona como instrumento capaz de trazer seu

significado de forma mais tangivel.

7 (1) the creation of the euro; (2) wide global payments imbal-
ances; and (3) the globalization of financial markets.

Assim sendo, vale atentar para os trés tipos
de conceitos enumerados por Sartori (1984) e ex-
plorados por Weyland (2001) e Fonseca (2015).
O primeiro tipo consiste no conceito formado por
acumulagio. Essa categoria parte da observagao e
da identificacio, nos diversos dominios que tratam
do objeto, das caracteristicas que, somadas, quali-
ficam-no, formando um nucleo-duro expandido e
bem definido. Nesse caso, o nucleo-duro contém
todas as especificidades atribuidas ao conceito, o que
na prdtica indica uma perda de sua abrangéncia. A
vantagem dessa categoria estd em evitar a inclusao
de casos que possam parecer remetentes a definigao
conceitual, mas que consistem em situa¢oes nao apli-
céveis. A desvantagem, no entanto, estd na limitago
de sua aplicagdo prdtica, ou seja, no obstdculo que
esse tipo de conceito representa para dominios que
possuem concepgoes diferentes da realidade (FON-
SECA, 2015; WEYLAND, 2001).

O segundo tipo, o conceito radial, representa
a flexibilizagao do conceito formado por acumula-
¢3o. Um conceito radial ocorre quando hd o rela-
xamento do nucleo-duro especifico, possibilitando
que “qualquer caso que apresente uma das carac-
teristicas pode em tese ser subsumido ou incluido
no conceito” (FONSECA, 2015, p. 12). Nesse
sentido, o conceito ganha em abrangéncia e perde
em especificidade, evitando a desconsidera¢ao de
casos potenciais. Para Weyland (2001), hd a vanta-
gem de contemplar os diversos dominios atingidos
pelo conceito, podendo adapti-lo a diferentes pers-
pectivas tedricas. Isso acaba, porém, beneficiando
a formagao de subcategorias que, em ultima ins-
tAncia, assumem significados amplamente distin-
tos e tornam o conceito vago (FONSECA, 2015;
WEYLAND, 2001).

O terceiro tipo, por sua vez, consiste no con-
ceito cldssico, que funciona como uma tentativa de
equilibrar o grau de abrangéncia e o grau de especi-

ficidade a partir de um minimo aceitdvel. Isso tam-
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bém se d4 pela formacio de um nucleo-duro, mas
que, ao contrdrio do conceito por acumulagio, abre
mio de abarcar a totalidade das caracteristicas pos-
siveis. Ele se restringe a aglomerar atributos prin-
cipais e tem seu foco em certo dominio, o que lhe
fornece a capacidade de incluir casos que convirjam
em caracteristicas fundamentais, mas que guardam
sua diferenciacio por meio de suas especificida-
des origindrias de diversos dominios (FONSECA,
2015; WEYLAND, 2001).

A maior vantagem do conceito cldssico con-
siste na sua fungio prética para a atividade de pes-
quisa: “eles incitam os académicos a investigar em-
piricamente as conexdes entre as caracteristicas que
definem o conceito e outros atributos hipotéticos,
ao invés de decretd-los por definicdo, como fazem
os conceitos cumulativos, ou deixd-los em aberto,
como fazem os conceitos radiais” (WEYLAND,
2001, p.3) & A dificuldade, no entanto, reside no
processo de definicdo desse nicleo comum, que
passa pela identificagdo das caracteristicas neces-
sarias e suficientes a3 fundamentacio do conceito
e, principalmente, pela diferenciagio de outros
aspectos inerentes ao proprio conceito como cau-
sas, condi¢oes e consequéncias (FONSECA; 2015;
SARTORLI, 1984; WEYLAND, 2001).

O poder monetario
internacional na economia
politica internacional:
concepgoes e aplicagoes

Esta se¢ao tem como objetivo retomar, na litera-
tura que relaciona poder e moeda, as principais tenta-
tivas de conceituagio e caracterizacio do poder mone-

tdrio internacional. Tal etapa importa porque é a partir

8. They thus prompt scholars to investigate empirically the
connections between definitional characteristics and other hy-
pothesized attributes, rather than decree them by definitional
fiat, as cumulative concepts do, or leave them open, as radial
concepts do.

da retomada das maneiras pelas quais o conceito é co-
mumente utilizado pela comunidade académica que
se torna capaz de derivar um ndcleo duro conceitual.
Embora se isente aqui de discutir a ideia de
poder de uma forma generalizada, ¢ imprescindivel
ressaltar a tentativa de Strange (1998) em conceber
uma visao global da economia politica, relacionada
a dinimica de poder existente entre os Estados, as
instituicoes e aos diversos outros agentes no cendrio
internacional. A defini¢ao de Strange (1998) chama
a atengio para o exercicio do poder para além da re-
lagao entre Estados, ressaltando os impactos gerais
sobre os agentes econdmicos e politicos, uma pers-
pectiva interessante, embora tenha sido amplamente
criticada por outros académicos da drea pela falta de
precisio (HELLEINER, 2006, p.74). Mesmo assim,
tal concepcao de que o exercicio de poder dos Esta-
dos resulta em efeitos indiretos e mesmo nao inten-
cionais acaba por se repetir com frequéncia nas ten-
tativas de conceituar poder monetdrio internacional.
Ao falar de poder monetdrio internacional,
Cohen (2005, 2010, 2014) critica uma visao ins-
trumental de poder, reconhecendo a importincia
sistémica ressaltada por Strange (1998) através do

reconhecimento de diferentes facetas de manifestacio:

No contexto das relacbes monetdrias interna-
cionais, a maioria das andlises acerca do poder
tendem a focar em manifestagoes claras da in-
fluéncia a niveis macro ou micro — a habilidade
dos governos de desempenhar um papel autori-
tério, por exemplo, em gerenciamento de crises,
politicas de regulagdo financeira ou a oferta de
financiamento para os pagamentos. Mas para
verdadeiramente entender o poder monetdrio,
¢ preciso ir além dessas manifestacoes de for-
ma a enxergar a origem dessas habilidades. Tal
fato demanda a clarificacio de dois elementos
principais: a defini¢io relevante de poder e as
naturezas do ambiente onde os Estados operam

(COHEN, 2011, p. 160, tradu¢io nossa) °.

9. In the context of international monetary relations, most
power analyses tend to focus on overt manifestations of influ-
ence at a micro or macro level — the ability of a government to
play an authoritative role in, say, crisis management or finan-
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Conforme o autor, o poder monetdrio teria
duas faces: a autonomia, que consiste na habilida-
de de um Estado de agir de forma livre, evitando
os constrangimentos advindos de outros atores ¢ a
influéncia que, por sua vez, poderia ser enxergada
como ativa ou passiva. A primeira consistiria em
um ato deliberado de coer¢do, ou seja, de forgar
o outro a fazer algo contra sua vontade. A dltima,
por outro lado, seria um ato inconsciente e nio
intencionado derivado inerentemente da autono-
mia, um subproduto indireto do poder. Embo-
ra ele mesmo afirme que hd uma relagao direta e
proporcional entre autonomia e influéncia porque
o poder monetdrio decorre de relagoes monetdrias
internacionais inerentemente reciprocas, escapa de
sua abordagem uma defini¢ao mais sélida de poder
monetdrio internacional, uma vez que ele insiste em
segmentar o conceito por meio de subcategorias.

Em termos mais especificos, para Cohen
(2011), o poder monetdrio estaria relacionado com
a internacionalizagio da moeda. Quanto maior seu
grau de internacionalizacio, maior o poder que essa
moeda tenderia a adquirir no sistema monetdrio in-
ternacional. A medida de tal poder se daria pelas van-
tagens concedidas aos Estados emissores da moeda,
sendo expressa pelos ganhos com senhoriagem, alta
flexibilidade para manobras de politica econémica,
boa reputagio internacional e ampla capacidade de
adquirir empréstimos e financiamentos internacio-
nais. Ao partir dessas vantagens, o autor analisa os
papeis da moeda no cendrio privado e publico inter-
nacional e conclui que mais do que sua participagao
em investimentos ou em fluxos de comércio, uma
moeda adquire sua importincia no sistema mone-
tdrio por meio de seu valor como reserva de valor

internacional (COHEN, 2011).

cial regulatory politics or the supply of payments financing.
But to truly understand monetary power, we have to behind
these manifestations to see where such abilities come from.
That demands clarification of two key items: the relevant defi-
nition of power and the natures of the environment in which
states operate.

Embora reconhega que a internacionalizagio
das moedas consista amplamente em um fen6me-
no de mercado, ou seja, reflexo das preferéncias dos
agentes economicos internacionais, enfatiza que,
sendo o monopdlio de emissao de moeda uma fun-
¢ao atribuida aos Estados, o poder emanado dessa
atividade reflete-se, portanto, de maneira direta em
relagoes interestatais. Nesse sentido, o autor chama
atengao para o fato de que o exercicio do poder mo-
netdrio envolve tanto objetivos politicos quanto eco-
nomicos dos Estados, sendo ele expresso nos 4mbitos
dos mercados financeiros internacionais, do comér-
cio internacional e das reservas internacionais detidas
pelos bancos centrais (COHEN, 2011).

O papel exercido pelas moedas nesses 4mbitos
seria indicativo da autonomia monetdria dos pai-
ses, que se refletiria em influéncia no sistema mo-
netdrio internacional, seja ela deliberada ou nao. A
existéncia de autonomia monetdria forneceria inde-
pendéncia politica para os Estados frente a assun-
tos monetdrios, ou seja, concederia a capacidade de
evitar os custos do ajuste do balan¢o de pagamentos
ou transferir esses custos para outros atores interna-
cionais. Para Cohen (2011), esse ¢ o componente
central do poder monetério, fruto de uma vontade
politica deliberada, embora seus reflexos estejam
imbuidos no exercicio mundial do poder moneta-
rio de forma indireta e nao intencional.

Na tentativa de restringir a compreensio do
poder monetdrio & manifestagio exclusiva das rela-
¢oes monetdrias, Andrews (2006) adota uma posi¢ao
deliberadamente centrada no papel do Estado e na
premissa de que “o poder monetdrio internacional
existe quando o comportamento de um estado muda
gracas a seu relacionamento monetdrio com outro
estado” (ANDREWS, 2006, p. 2, tradugio nossa) '°.

Para Andrews (2000) tais relagoes monetdrias podem

10. International monetary power exists when one state’s be-
havior changes because of its monetary relationship with an-
other state.
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alterar as politicas dos Estados de forma direta ou
indireta, conservando a nogao proposta por Cohen
(2014) e Strange (1998) de uma faceta indireta do
poder monetério, porém limitando as condigoes des-
se poder as relagoes monetdrias, um passo simples,
porém importante na defini¢io do conceito.

O ponto mais relevante na abordagem de An-
drews (2006) diz respeito ao fato de que o poder
monetdrio se reflete tanto no nivel macro, por meio
dos Estados, quanto no nivel micro, em dimensées
nao estatais, mesmo sendo ele um exercicio que sur-
ge da vontade politica estatal. No nivel macro, a
discussao em torno do poder monetdrio teria como
referéncia a questao da necessidade de ajuste do ba-
lango de pagamentos e sobre que pais recairia a res-
ponsabilidade de realizd-lo: “Custos de ajuste nio
sao uniformes; alguns sao continuos, outros transi-
térios. Poder monetdrio no nivel macro consiste na
capacidade tanto de atrasar o pagamento dos custos
continuos do ajuste quanto de direcionar os cus-
tos transitérios para outros paises’ (ANDREWS,
2000, p. 11, tradu¢do nossa) .

Com respeito ao nivel micro, Andrews (2006)
refere-se a capacidade dos entes nio governamen-
tais domésticos ou transnacionais de se beneficiar
da dinimica das relacbes monetdrias internacio-
nais. De forma mais especifica, a dimensio micro
se caracteriza pelos impactos dessas interacoes na
rearticulacio dos interesses e na reconstrucio das
identidades dos atores, referindo-se as vantagens
que certas moedas oferecem para os objetivos de
diversos agentes internacionais, sejam eles politicos
ou motivados pelo lucro.

Em consonincia com Andrews (2006), Kir-

shner (1997) assume que o poder monetdrio estd

11. Adjustment costs are not uniform; some are continuing,
others transitional. Monetary power at the macro-level consists
on the capacity cither to delay payment of adjustments con-
tinuing costs or to deflect its transnational costs on to others.
Different mechanisms are associated with these two capacities,
each with distinctive sources. Para maiores discussoes ver Co-
hen (2005) e Andrews (2006).

relacionado 2 esfera de relagdes monetdrias interes-
tatais, sendo utilizado para interferir nas escolhas
e no comportamento de outros Estados. O ponto
fundamental residiria, no entanto, nos objetivos
que motivam o exercicio do poder monetdrio: este
seria uma forma de obter vantagens relacionadas a
fins ndo econdmicos, principalmente a politica e a
seguranga internacional. E importante ressaltar que
Kirshner (1997) nao descarta a esfera econdmica,
tampouco desconsidera a complexidade da relagao

entre economia e politica:

Novamente, ¢ possivel perceber sobreposi-
¢bes aqui, mais claramente no fato de que,
em longo prazo, torna-se cada vez mais dificil
distinguir entre a busca da riqueza e a busca
do poder. No entanto, o foco em objetivos
nio-econdmicos nio exige que as linhas ex-
plicitas de demarcacio sejam identificadas,
ou mesmo existam. Ele simplesmente enfa-
tiza uma extremidade do espectro, onde os
objetivos nao econdémicos sio determinantes
(KIRSHNER, 1997, p. 4, tradugio nossa) %

Isso indica que sua abordagem ¢ resultado da
tentativa de aprimorar o entendimento do conceito
de poder monetdrio internacional e nao uma des-
consideracdo dos outros fatores que derivam do
exercicio de tal. Dessa forma, mais especificamente,
Kirshner (1997) adota a perspectiva relacional para
definir trés maneiras pelas quais se dd o exercicio
do poder monetdrio, as quais seriam as bases para
a construgao do conceito: manipula¢io monetdria,

dependéncia monetdria e ruptura sistémica "°.

12. Once again, there are overlaps here, most obviously in the
fact that in the long run it becomes increasingly difficult to
distinguish between the pursuit of wealth and the pursuit of
power. However, this focus on noneconomic goals does not
require that explicit lines of demarcation be identified, or even
exist. It simply emphasizes one end of the spectrum, where
noneconomic goals are determinant.

13. Para fins de esclarecimento, a primeira consiste em agdes
tomadas para afetar a estabilidade e o valor de moedas alvo; a
segunda, no fato de que uma moeda nacional mais poderosa
acaba tendo um papel de lideranga sobre outras moedas a ela
conectadas; e, por fim, a terceira, quando hd a tentativa de uma
moeda de romper a ordem imposta por outra. A conclusio do
autor ¢ que o uso da moeda como instrumento de poder ¢
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Nota-se que Kirshner (1997) enxerga o poder
monetdrio internacional a partir da maneira pela
qual ele ¢ utilizado, o que prejudica a consideragio
dos seus fundamentos. Isso se verifica na explicagao
de Kirshner (1997) sobre o exercicio da manipulagio
monetdria. Ao definir em que consiste tal atividade,
o autor ressalta a amplitude de sua utilizacio securi-
tdria — desde a coergao interestatal até a desestabiliza-
¢a0 de um regime nacional. Chama atencao, todavia,
que se encontram no cerne dessa instrumentalizagio
a questdo da manipulagio das taxas de cAmbios in-
ternacionais e, consequentemente, as dificuldades re-
lacionadas ao equilibrio do balango de pagamentos,
bem como implicagoes econdmicas (inflagao, fuga
de capital, dificuldade de atragio de investimento)
e interferéncia em projetos de desenvolvimento na-
cionais (KIRSHNER, 1997, p. 9). Essa relagao entre
objetivos, estabilidade politica e fundamentos macro
e microecondmicos ¢ essencial para a compreensio
do poder monetirio, jd que consiste em uma forte
critica as perspectivas que consideram que a econo-
mia pode ser analisada independentemente da dina-
mica politica. Os fins politicos podem ser obtidos,
como demonstra Kirshner (1997), através da mani-
pulagdo de varidveis econdmicas fundamentais para
a sobrevivéncia politica de um regime.

Para além das abordagens discutidas, ¢ possivel
mencionar uma ampla literatura que, embora nio te-
nha como foco central a tentativa de conceituacao de
poder monetdrio, acaba por promover a discussao do
termo como consequéncia direta da iniciativa de ana-
lisar outros fen6menos do sistema monetdrio inter-
nacional. Um exemplo disso pode ser verificado em
Webb (1994) que, ao discorrer sobre as possibilida-
des de cooperacio internacional em politica macroe-
condmica diante de diferentes graus de mobilidade

de capital, faz contribuigoes relevantes para a com-

preensdo do poder monetdrio. Conforme o autor, o
peso do ajuste do balango de pagamentos que incide
sobre os Estados no sistema monetdrio internacional
tem sua distribuicdo e suas consequéncias fortemen-
te condicionadas pelo exercicio do poder. Nesse caso,
Webb (1994) enumera algumas atribuigées que tra-
zem maior ou menor vulnerabilidade para um pais
diante desta dinimica de ajuste. Para o autor, os
paises deficitdrios se encontram em posicoes menos
favorecidas na tentativa de evitar o peso do ajuste,
dadas as dificuldades de paises nessa situacdo de lidar
com fuga de capitais ou com a depreciagio cambial,
bem como de adquirir empréstimos externos. Além
disso, paises maiores e menos dependentes do fluxo
internacional de comércio seriam mais capazes de
resistir pressdes de ajuste por meio de incentivo ao
mercado interno, podendo sustentar o desequilibrio
por mais tempo. Por fim, o autor enfatiza a impor-
tAncia das moedas nacionais, que assumem papel de
reserva e meio de troca internacional. Elas aliviam a
situacdo de pagamentos de seus paises emissores por-
que, 20 serem atrativas aos agentes externos, sao deti-
das internacionalmente e possibilitam, dessa forma,
adquirir empréstimos externos sob um custo inferior
(WEBB, 1994).

Webb (1994) deduz, a partir dessas condi-
¢oes, a importancia do délar para a garantia de uma
posicao privilegiada dos Estados Unidos no que
concerne a dimensao do ajuste dos pagamentos.
Conforme o autor, o délar expande a capacidade
de financiamento dos EUA, isentando a necessida-
de de premiar os investidores com altas taxas reais
de juros, o que “sugere que os Estados Unidos es-
td0 em uma importante posi¢do de barganha nas
negociagbes macroecondmicas internacionais, e o
padrio de politicas de ajustes é capaz de confirmar

tal fato” (WEBB, 1994, p. 412, tradugdo nossa)'“.

o mais eficiente para os Estados, em comparacio com outras
formas de exercicio de poder econdmico: ajuda internacional e
dominio dos fluxos comerciais e financeiros.

14. All of this suggests that the United States is in a strong bar-
gaining position in international macroeconomic negotiations,
and the pattern of policy adjustments bears this out.
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Essa conclusio sobre a posigao privilegiada dos
Estados Unidos ao lidar com os desequilibrios de
pagamentos aponta que a discussio sobre a nogio
contemporinea de poder monetdrio estd conectada
ao papel do délar como moeda hegemdnica
internacional, uma vez que a literatura reconhece
tal fato de forma consensual.

Nao cabe aqui uma apreciagio da discussio so-
bre os aspectos da hegemonia do délar, bem como
seu potencial de sustentagio e suas possibilidades de
erosio, entretanto, ¢ possivel ressaltar algumas com-
preensoes do conceito de poder monetdrio construi-
do a partir da observacio do caso dos Estados Uni-
dos. Baseando-se nas iniciativas de Strange (1998) e
Cohen (2011), por exemplo, Norrlof (2014) reco-
nhece a existéncia de um poder relacional — “a habi-
lidade de mudar os custos e os beneficios das opcoes
disponiveis através de for¢a, pagamentos ou persua-
si0” (NORRLOFE 2014, p. 1058, tradugio nossa)
— e de um poder estrutural — ou seja, a “habilidade de
moldar a estrutura de interagio através de regras que
modificam as opg¢des dos governos e dos atores pri-
vados” (NORRLOF, 2014, p. 1061, tradugio nossa)
16, H4, ainda, uma terceira face do poder, que remete
as ideias e as percepgoes a partir das quais os Estados
Unidos conseguiria garantir o suporte internacional
ao papel desempenhado pelo délar.

Para cada uma dessas formas de exercicio do
poder, Norrlof (2014) discute o papel do délar na
fundamentagao da hegemonia monetdria estaduni-

dense, mensurando capacidade de determinagio,

15. [...]the ability to change the affected party’s perceived
costs and benefits of the available options through force, pay-
ment or persuasion.

16. [...] the ability to shape the structure of interaction
through rules that modify the options of governments and pri-
vate actors.

17. Mesmo que falte a Norrlof (2014) uma defini¢io mais
clara dessa face, a ideia de que, eventualmente, no sistema
monetdrio internacional, os agentes comportam-se de acordo
com os paradigmas vigentes e acabam assim por fortalecé-los,
¢ de grande relevincia para o entendimento das relagées mon-
etdrias internacionais.

por parte dos Estados Unidos, da sua moeda nacio-
nal como meio de troca, unidade de conta e reserva
de valor universal para atores publicos e privados.
Apesar de ser declaradamente baseada na andlise do
poder do délar, a argumentagao de Norrlof (2014)
nao contempla uma robusta discussao sobre o con-
ceito de poder monetdrio, embora o defina pela
combinagio entre influéncia monetdria — o grau de
utilizacio internacional de uma moeda — e auto-
nomia monetdria — conceito nio escrutinado pela
autora . A falta de uma apreciagio do conceito
parece contrastar com a atengdo concedida as trés
faces do poder mencionadas acima. Mesmo assim,
retiram-se de Norrlof (2014) elementos relevantes
para a compreensdo do conceito, como a impor-
tincia de agentes publicos e privados, o exercicio
direto e indireto do poder, a relagao positiva entre
internacionaliza¢do e poder monetdrio e, princi-
palmente, a defesa da necessidade de um lastro na
economia real para a garantia do exercicio da hege-
monia monetdria. Isso propoe, em tltima instancia,
que as moedas necessitam de fundamentos sociais
de forma a sustentar o exercicio de poder monetd-
rio, originados de atributos econémicos, politicos,
militares ou, como acredita Norrlof (2014), da in-

teracdo entre esses Ambitos".

18. As tentativas de compreender termos como poder mon-
etdrio ¢ hegemonia monetdria a partir do caso estadunidense
podem prejudicar a consolidagio desses termos como con-
ceitos cldssicos. A necessidade de um nicleo-duro que abarque
caracterfsticas mais elementares possiveis requer a observacao
de diversas formas de manifestaciao do fenémeno em questio.
Ao se referir a tais termos, pode ocorrer com que caracterfsti-
cas supetficiais ao nuicleo duro sejam consideradas por serem
emblemdticas no caso dos Estados Unidos, estando, porém,
ausentes em outros possiveis casos.

19. A reflexio de Norrlof (2014) permite relembrar a discussio
do papel da moeda em Marx. Como afirma Brunhoff (1978),
uma vez que a concepgio da moeda em Marx é completa e geral,
ela remete &s dimensoes sociais, econdmicas e politicas conjunta-
mente. Na “Contribui¢io 4 Critica da Economia Politica”, Marx
afirma que a moeda ¢ fonte de poder politico e que o poder
monetdrio ndo pode ser confundido com poder econémico. Para
ele, o poder monetdrio se refere ao 4mbito da circulagio, onde os
valores j4 estdo definidos. Sendo assim, os efeitos politicos e so-
ciais da moeda dependem de sua natureza econ6mica (MARX,

1982, p. 47).
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Ao discorrer sobre as diferentes correntes que
abordam as possibilidades de erosio da hegemonia
do délar, Helleiner e Kirshner (2009) discutem os
beneficios para os Estados Unidos, tanto em ter-
mos de ganhos econémicos quanto em termos de
exercicio de poder. Os autores olham para as trés
fungées da moeda no caso do délar, de forma a ve-
rificar suas possibilidades de atuacio internacional.
A partir disso, enfatizam a capacidade de atrasar ou
adiar os custos do ajuste da conta corrente como o
principal exercicio de poder resultante da atuagao
do délar como moeda internacional. Além de au-
mentar a capacidade dos EUA de adquirir fundos
internacionais — através das notas da Reserva Fede-
ral e dos titulos do Tesouro Nacional — com taxas
de remuneragao consideravelmente baixas, o grau
de internacionalizagio da moeda e sua demanda
internacional sustentam os desequilibrios de paga-
mentos em um contexto de taxa flexivel de cAmbio.
Conforme os autores, no momento em que o ddlar
perde valor frente a outras moedas internacionais,
os titulos mencionados também perdem valor. Os
EUA, portanto, veem a redu¢io da quantia a pagar,
valor esse que é compensado por meio de flutua-
coes cambiais internacionais. Ademais, Helleiner
e Kirshner (2009) enfatizam as vantagens microe-
condmicas do papel internacional do délar, como
a reducao dos custos e riscos para firmas estaduni-
denses, e 0 aumento na competitividade dos bancos
nacionais em mercados financeiros que tem o ddlar
como moeda base.

Por fim, vale atentar para a seguinte afirma-
tiva: “Da mesma forma, como governos estrangei-
ros acumulam reservas em doélar, eles adquirem um
interesse na estabilidade e no valor da moeda, de
maneira em que pode haver o incentivo de certa
identificacio de seus interesses com os dos Estados
Unidos” (HELLEINER; KIRSHNER, 2009, p.

6, tradugdo nossa) *. Ao indicar que o poder mo-

20. Similarly, as foreign governments accumulate dollar re-

netdrio dos EUA vai além de sua influéncia direta
porque pressupoe que hd uma adequagio interna-
cional as regras vigentes, tal afirmagio retoma a
nogiao de um exercicio de poder indireto no sistema
monetdrio internacional.

Ainda nesse espectro, vale mencionar o argu-
mento de Drezner (2010), para quem a moeda de
reserva internacional é um pré-requisito de poder
monetdrio no que concerne a economia politica
internacional. Conforme Drezner (2010), dentre
os beneficios dessa condi¢ao para o pais emissor da
moeda podem ser enumerados a redugiao dos custos
de transagdo nas trocas internacionais e os ganhos
com senhoriagem, embora os principais beneficios
sejam de natureza politica, no caso dos Estados Uni-
dos, a habilidade de seu governo de emitir divida
denominada na sua prépria moeda. O autor ainda
enfatiza que o fato dos Estados Unidos serem deten-
tores da moeda de reserva internacional s3o a causa e
a consequéncia de sua hegemonia monetdria, porque
lhe fornece capacidade de repassar os custos do ajuste
no balango de pagamentos para outros paises.

Finalmente, ndo se pode deixar de pontuar
uma abordagem que reflete sobre o poder mone-
tirio por uma légica além daquela relacionada ao
Estado. Como exemplo, Aronson (1978) chama
a ateng¢do para a questdo dos bancos e como esses
atores nao-estatais acabam tendo capacidades de
restringir as opg¢oes politicas dos Estados. A 16gica
de Aronson (1978) reconhece o papel dos governos
e dos atores privados no sistema monetdrio inter-
nacional, porém concede aos bancos o poder de
definir, em maior ou menor grau, as decisoes poli-
ticas dos governos, restringindo sua autonomia em
relagdo a questdes como os ajustes no balanco de
pagamentos através das taxas de cimbio e do geren-

ciamento de reservas. O poder adquirido pelos ban-

serves, they acquire an interest in the stability and value of the
currency in ways that may encourage a certain identification of
their interests with those of the United States.
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cos na Gtica apresentada por Aronson (1978) indica
que os Estados estao constrangidos por uma reali-
dade internacional e doméstica que pode ter efeitos

sobre a capacidade de exercer poder monetirio.

O poder monetario
internacional como
conceito classico?!

Como mencionado previamente, a nogao de
conceito cldssico remete a busca pelo equilibrio en-
tre a abrangéncia e a especificidade de sua aplica-
a0, tendo como objetivo a consideragio do niicleo
duro formado por atributos bdsicos necessdrios,
que permite ao conceito servir como instrumento
de andlise sem prejuizo a sua propria esséncia. Sen-
do assim, a retomada da literatura realizada permi-
tiu a identificagio de onze atributos que, ao longo
das nove perspectivas, despontam como potenciais
elementos constituintes do conceito de poder mo-
netdrio internacional. E inegével que muitos des-
ses atributos, dado o cardter complexo das relagoes
entre economia e politica no 4mbito internacional,
estdo intrinsecamente relacionados, o que dificulta
concebé-los como atributos individuais. Todavia,
faz parte do processo de construgio tedrica a tenta-
tiva de isolar varidveis de modo a entender sua rele-
vancia para o todo, o que é observdvel nas préprias
abordagens discutidas, justificando a apresentacio
aqui proposta.

Dessa forma, o Quadro 01 resume a apari¢ao

21. Reconhecem-se as dificuldades existentes nesse processo de
construgio conceitual. A primeira delas é o tamanho da amos-
tra utilizada. Nao obstante seja formada por nove perspectivas,
ela consiste em uma pequena parte do que existe na literatura
contemporanea e se restringe a estudos realizados em lingua in-
glesa. Outra restri¢do se dd pela auséncia de casos mais especif-
icos que possam levantar questoes acerca do poder monetdrio
internacional para além da moeda hegeménica, olhando para
dimensoes regionais de dinAmicas monetdrias. Por fim, cita-se
a responsabilidade do autor em montar, a partir da revisao da
bibliografia, um conceito de poder monetdrio internacional
que, em ultima instincia, vai inevitavelmente corresponder,
mesmo que minimamente, ao seu entendimento acerca das
relagbes monetdrias internacionais.

dos onze atributos relacionados ao exercicio do po-
der monetdrio internacional de acordo com os au-
tores trabalhados.

Partindo, portanto, da presenca dos atributos
nas abordagens verificadas chega-se a um conceito
cldssico de poder monetdrio internacional, elabora-
do a partir da seguinte defini¢io: poder monetdrio
internacional consiste na capacidade da moeda de
alterar condicoes econdmicas internacionalmente
de maneira a atingir os objetivos politicos de seu
Estado emissor, garantindo o minimo possivel de
prejuizos ao grau de internacionalizagio da moe-
da na economia internacional ¢ o madximo possi-
vel de resisténcia as pressoes relacionadas ao ajuste
do balanco de pagamentos para seu Estado emis-
sor. Nesse sentido, o nucleo-duro necessdrio para
a existéncia de poder monetdrio consistiria em cin-
co atributos principais: Estado emissor de moeda,
objetivos politicos, grau de internacionaliza¢io da
moeda, efeitos macro e microecondmicos e capaci-
dade de resistir a pressoes de ajuste no balango de
pagamentos.

Cabe, a seguir, analisar as razoes da inclusao
e da exclusio de certos elementos no nicleo-duro
e na definicio de poder monetdrio internacional,
uma vez que tais atributos devem compor o concei-
to sem suscitar contradigoes latentes. Em primeiro
lugar, como a prépria denominagio indica, poder
monetdrio internacional remete ao papel desempe-
nhado pela moeda globalmente, sendo um consenso
na literatura que sua dimensio estd relacionada ao
grau de internacionalizacdo da moeda. Em outras
palavras, a moeda em questao precisa ser relevante
como meio de troca, unidade de conta e reserva de
valor para além de seu 4mbito doméstico para indi-
car a existéncia de poder monetdrio internacional.
Nao hd divida de que o grau de internacionalizacio
monetdria deriva do processo de desenvolvimento
das economias nacionais e de decisoes politicas, de-

liberadas ou nio, de incentivar o uso dessas moedas
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Quadro 01 — Atributos do Poder Monetdrio Internacional

Poder
Monetario
Internacional

Aronson | Webb
(1978) | (1994)

Kirshner

(1997)

Strange
(1998)

Cohen
(2010)
(2014)

Helleiner
Kirshner
(2009)

Norrlof
(2013)

Drezner
(2010)

Andrews
(2006)

Tem o poder
publico como
agente principal
(Estado)

X X X X X

Tem outro
agente principal X
(nfo publico)

Afeta o Ambito
micro

Afeta o ambito
macro

Objetivos

politicos

Objetivos X X X

econdmicos

Intencional
e tem efeitos X X X X
diretos

Nio
intencional
e tem efeitos
indiretos

Depende
do grau de X X X X

internacio-
naliza¢do

Capacidade

de beneficiar X X

de agentes
privados

Capacidade de
resistir ao ajuste
do Balanco de

Pagamentos

nas trocas e nos fluxos de capital internacional. Essa
consideragio, no entanto, remete aos fundamentos
do poder monetdrio, a dizer, a explicagao das bases
econdmicas e politicas de sua existéncia e de sua
diferenciagio entre os agentes, o que nio cabe a de-
fini¢do do conceito.

Outro consenso por parte das abordagens
consiste no fato de que a utilizagio de uma moeda
internacional implica em efeitos sobre os 4mbitos
macro e microecondmicos. Independentemente
da maneira como ocorre, a utilizacio das moedas

internacionalmente estd conectada a esfera da pro-

ducio e da troca e a estrutura global de interacio
dessas atividades. Em outras palavras, pode-se dizer
que os Ambitos macroecondmico e microecondmi-
co sio substituiveis sem prejuizo pela totalidade da
economia global.

A consideragao do poder monetdrio interna-
cional como um fendémeno atrelado ao papel da
moeda, que tem efeitos gerais sobre a economia e
que transcende as fronteiras nacionais remete a ou-
tro elemento consensual, talvez o mais importante
deles: a capacidade de postergar, adiar e repassar os

custos do ajuste do balango de pagamentos. Seja
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porque esse atributo fornece flexibilidade de politi-
ca monetdria, capacidade de contrair empréstimos e
financiamentos, evita interrupgoes em trajetdrias de
crescimento ou porque permite a alocagao de recur-
sos em outras necessidades importantes, a resistén-
cia ao ajuste permite conceber e unificar a nogio de
autonomia e de influéncia trabalhada pelos autores
apresentados™.

O ultimo elemento consensual, a questdo dos
objetivos politicos, é a que traz a dificil reflexdo so-
bre o Estado como agente do poder monetdrio in-
ternacional. Primeiramente, deve-se conceber que
a economia capitalista em termos internacionais
se manifesta concretamente através da existéncia
de um sistema politico internacional onde os Es-
tados sdo reconhecidos e se reconhecem como as
principais unidades constituintes. Nesse complexo
ambiente que caracteriza os debates em EPI, per-
cebe-se que as questoes econdmicas se confundem
com as intengoes politicas dos Estados, ou seja, em
certo sentido a busca pela riqueza estd associada
pela busca do poder em sua concep¢io mais ampla
(KIRSHNER, 1997).

Como se nota a partir de sua definigao funcio-
nalista amplamente adotada, a utilizagao da moeda

é, em primeira instdncia, um fendmeno econdmi-

22. Na verdade, a capacidade de resistir as pressoes ao ajuste no
balango de pagamentos pode ser entendida de maneira mais
geral a partir dos proprios fundamentos do capitalismo, o que
livra o conceito de ser associado necessariamente com o balango
de pagamentos em si. A nogdo de troca traz consigo, em uma
economia monetizada, a obrigacao da realizagio do pagamento
em moeda, seja ele no instante em que ocorre a transagio ou em
um futuro determinado. Sob a légica capitalista de acumulagio
e considerando o respeito a nogio de propriedade privada e a
existéncia de incerteza na interagio entre os agentes, é possivel
afirmar que hd vantagem, por parte de um agente especifico, em
garantir que outros lhe paguem o mais rdpido possivel enquanto
ele atrasa 0 mdximo possivel os seus pagamentos. Dessa forma,
a capacidade de resistir ao ajuste no balanco de pagamentos ¢
passivel de compreensao andloga e fornece indicios de como se
instrumentaliza o poder monetdrio: adiar os custos do ajuste ou
repassi-los para outros agentes ¢ a manifestacio de uma capaci-
dade de flexibilizar a obrigagio dos pagamentos, o que pode ter
efeitos generalizados sobre todas as trocas internacionais. Para
maiores detalhes ver: Marx (1982), Brunhoff (1978) Aglietta e
Orléan (1982) e Cohen (2005).

co, o que dispensa a consideracio explicita dos ob-
jetivos econdémicos no conceito, uma vez que eles
sdo inerentes a propria dindmica monetdria global.
A Economia Politica Internacional, no entanto,
tem como fundamento epistemolégico a superagio
de uma visio neutra da moeda, uma heranca das
criticas marxista ¢ keynesiana a economia cldssica.
Dessa forma, o sistema monetdrio internacional
torna-se um espago onde as moedas nacionais ad-
quirem capacidade de afetar o funcionamento de
economias estrangeiras e, mais ainda, de impelir
Estados a decisoes politicas. Logo, as relagoes mo-
netdrias tornam-se elementos indissocidveis da di-
nimica de poder entre os Estados, ou seja, de seus
objetivos politicos no cendrio internacional.

Por essa razdo, objetivos politicos e Estados
tornam-se elementos fundamentais para a concep-
¢io de poder monetirio. E possivel justificar tal
afirmacio a partir de outras duas interpretagoes. A
primeira é que o Estado, além de unidade politi-
ca internacional, possui, em termos domésticos, o
monopdlio da emissao de moeda através do banco
central, o que lhe concede dominio sobre a esfera
da circulagio oficial nacional e autoridade para a
promogio desse fendmeno para além das frontei-
ras nacionais. Ademais, sob uma ética weberiana,
o Estado exerce o monopélio do uso da forca em
ambito doméstico, o que lhe garante o direito de
constranger a sociedade através da violéncia e, por-
tanto, a totalidade dos agentes privados caso isso
seja necessario.

Ao contrdrio de sua intengdo, a abordagem
de Aronson (1978) nio invalida as que centram o
poder monetdrio no Ambito do Estado. Os bancos
e os agentes privados exercem pressoes sobre os Es-
tados para a obtengio de suas vontades particulares,
seja no ambito doméstico — onde s3o motivadas
por grupos de interesse politico — ou no 4mbito ex-
terno — onde esses grupos pressionam uma ordem

monetdria internacional mais adequada aos seus
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interesses. Tais pressoes sao reais e, em diversos ca-
sos, determinantes para a atuagao internacional do
Estado. Porém, o poder nelas representado, seja ele
qual for, nio entra na categorizagio de poder mone-
tdrio simplesmente porque os bancos privados nao
emitem oficialmente a moeda nacional, um direito
resguardado aos bancos centrais. Nesse sentido, os
bancos e outros agentes privados podem restringir
o poder monetdrio dos Estados, mas nao parecem
exercer poder monetdrio porque nio dominam o
fundamento das relacoes monetdrias internacionais
e domésticas. Em outras palavras, o poder dos ban-
cos deriva de outras fontes relacionadas, mas nao da
instrumentalizagio da moeda. Essa légica pode ser
aplicada para outros atores econémicos em geral.
A questdo se complica, no entanto, quando a
realidade fornece, por exemplo, a experiéncia do Ban-
co Central Europeu como a autoridade monetéria res-
ponsével pela emissao do euro, o que faz questionar a
autoridade do Estado sobre o exercicio do poder mo-
netdrio. Como se pode perceber em Drezner (2010)
e em McNamara (2008), existem ddvidas acerca dos
objetivos politicos por trds da internacionalizagio do
euro. A inexisténcia de um projeto de internacionali-
zagao, a dizer, de uma concertagio politica que susten-
te a internacionalizacio do euro, dificulta enxergar a
moeda como detentora de poder monetdrio em ter-
mos globais. Tal fato seria reversivel, segundo McNa-
mara (2008), diante de uma maior integracio politica
entre seus membros, ou seja, da redugao da autoridade
nacional em prol de uma autoridade supranacional no

sentido geral do termo:

A politica da Unido Europeia (UE) atual ¢
oficialmente neutra em relagio ao uso in-
ternacional do euro e, em particular, alguns
tomadores de decisdao temem os perigos e as
pressoes que advém de uma posicio inter-
nacional relevante da moeda. Mas se a EU
aumentar sua integragio politica e sua ins-
titucionalizacio para o ponto onde ela pode

facilmente projetar poder em termos glo-

bais, o euro tende rapidamente a suplantar o
délar como a principal moeda de reserva in-
ternacional (MCNAMARA, 2008, p. 454,

tradugao nossa).”

Isso parece sugerir que o euro encontra-se em
fase hibrida, onde o desenvolvimento do poder mo-
netdrio depende de maior integragio politica para
ocorrer. O papel desempenhado pela moeda pode
ser indicativo, nesse sentido, nao de poder monetd-
rio, mas sim de um grau de importancia internacio-
nal exclusivamente econémica, uma vez que moeda
tem suas bases em economias sélidas e é circulante
em um territério extenso. Embora tais fatos sejam
discutiveis, nao cabe a este trabalho dissertar sobre
a questao especifica do euro.

Voltando aos atributos do conceito, optou-
-se pela ndo inclusio dos efeitos benéficos sobre
os agentes privados gragas a preponderincia dos
objetivos politicos. Além de esses beneficios se-
rem extremamente subjetivos, eles nio podem ser
providos de maneira generalizada para todos os
agentes privados que influenciam na constru¢io
do poder monetdrio internacional referente a uma
moeda ou a seu Estado emissor. Ademais, tal con-
digdo torna-se desnecessdria quando o conceito
pressupde a necessidade de manutengao do grau
de internacionalizagio da moeda, uma vez que
a manuten¢io do valor internacional da moeda
passa necessariamente por sua aceita¢io entre os
agentes publicos e privados.

Finalmente, optou-se por deixar de fora do
conceito a questdo acerca da intencionalidade dos
efeitos do poder monetdrio. Tal fato é explicado
pela prépria necessidade do conceito cldssico de

abranger apenas os elementos bdsicos necessirios

23. Current EU policy is officially neutral regarding the in-
ternational use of the Euro, and privately, some EU policy-
makers worry about the perils and pressures of being the key
international currency. But if the EU does increase its political
integration and institutionalization to the point where it can
more readily project power globally, the Euro is likely to quick-
ly overtake the dollar and gain key currency status.
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para sua compreensio. Uma vez que o exercicio do
poder monetdrio se d4 quando uma moeda nacio-
nal passa a interferir na dindmica econémica global
e, direta ou indiretamente, permite a realizagio de
objetivos politicos dos Estados, torna-se irrelevante
para o nucleo-duro do conceito a consideracio da

intencionalidade das agoes.

Consideracoes finais

Uma das grandes dificuldades de campos de
estudo multidisciplinares consiste na incapacidade
de promover o didlogo entre partes cujos enfoques
sao diferenciados. No caso da Economia Politica
Internacional tais complicagoes tém origem na for-
magao de seus pesquisadores, que acabam seguindo
uma linha de raciocinio condizente com sua tra-
jetéria académica. Perspectivas mais economicis-
tas prezam pelas varidveis econdmicas e tendem a
desvalorizar o papel da politica e da distribuicio de
poder no sistema internacional. Perspectivas mais
politicas, por sua vez, tendem a reduzir a importin-
cia dos fatores econdmicos para a interagao entre os
atores internacionais. O resultado desse afastamen-
to ¢ a adoc¢do de conceitos aplicdveis e entendiveis
apenas no escopo especifico dentro do qual eles fo-
ram concebidos, obstruindo, assim, o potencial de
debate interdisciplinar.

Dentre diversos outros conceitos, o poder
monetdrio internacional tende a representar a si-
tuagdo descrita acima: a tentativa da literatura de
explicd-lo a partir da formulagido de um conceito
ideal parece dar continuidade a uma discussao sem
fim aparente. A procura por um conceito nos mol-
des cldssicos parece combater a dificuldade de pro-
gressao do debate que gira em torno da concep¢io
de poder monetirio internacional, uma vez que de-
limita um nicleo-duro minimo que pode servir de
ponto de partida para uma contribui¢io conjunta

€ convergente SObI‘C o conceito. E por isso que este

artigo nio consiste na superacao de qualquer debate
sobre o conceito, mas sim na proposi¢io de uma
nova forma de abordar ideias j4 amplamente profe-
ridas, de maneira a refinar a defini¢ao conceitual e
promover o avango da produgio cientifica em EPIL.

Ao considerar o poder monetdrio como a ca-
pacidade da moeda de alterar condigoes econdmi-
cas internacionalmente de maneira a atingir os ob-
jetivos politicos de seu Estado emissor, garantindo
o minimo possivel de prejuizos sobre sua relevincia
para a economia internacional e 0 mdximo possivel
de resisténcia as pressoes relacionadas ao ajuste do
balanco de pagamentos por parte do Estado emis-
sor; e, portanto, um nucleo-duro composto por
Estado, objetivos politicos, grau de internacionali-
zacio da moeda, efeitos macro e microecondmicos
e resisténcia a ajustes no balanco de pagamentos,
fornece-se o ponto de convergéncia da literatura
da drea e abre-se espago para novas interpretagoes,
dessa vez de forma mais orientada. Apesar disso, re-
conhecem-se as limitacoes desse estudo, bem como
a necessidade de promover maiores discussoes e cri-
ticas relacionadas a formulagio do conceito cldssico
de poder monetdrio e de outros diversos conceitos
amplamente utilizados pela literatura. Partindo do
conceito cldssico de poder monetdrio internacional,
a discussao tedrica desta e de outras definigbes em
EPI, assim como sua aplicagio em casos especificos
e tentativas de comparagio assincronas parece ser

uma linha interessante a ser seguida.
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