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0 bom senso é a coisa mais bem dividida do mundo pois, cada qual julga
estar tdo bem dotado dele que, mesmo os mais dificeis de contentar-se em
outras coisas, nao costumam deseja-lo mais do que possuem. E, a esse
respeito, nao é verossimil que todos se enganem; isso prova, ao contrario,
que o poder de bem julgar e distinguir o verdadeiro do falso, isto €, 0 que se
chama o bom senso ou a razao, é naturalmente igual em todos os homens. A
diversidade das nossas opinioes nao provém do fato de uns serem mais
razoaveis do que os outros, mas apenas do fato de conduzirmos o nosso
pensamento por diferentes caminhos e nao considerarmos as mesmas
coisas. Nao basta ter a mente sa: o essencial é aplica-la bem. As almas mais
puras sao passiveis, tanto dos mais sérios vicios como das maiores virtudes.
Os que andam devagar podem alcancar muito mais do que os que correm; se
seguirem sempre o caminho direito, enquanto aqueles se distanciam desse
caminho.

Descartes



RESUMO

A formagdo das unidbes monetarias € usualmente explicada pela teoria das
Areas Monetarias Otimas, segundo a qual a moeda surge de um processo do
setor privado de minimizagao dos custos de transagdo do comeércio, restando
ao Estado um papel periférico na determinacdo da unidade de conta. Em
oposicao a este ponto de vista o presente trabalho discute a supremacia teodrica
da visdo chartalista, ou teoria da moeda estatal, que defende a centralidade do
Estado no estabelecimento de uma moeda. Para dar suporte a essa
argumentacgao utilizar-se-a a historia da Unido Monetaria Latina, uma unido
monetaria formada no final do Século XIX pela Franga, Bélgica, Italia e Suiga.
Serao apresentadas as condi¢gdes dos sistemas monetarios de cada pais
previamente a formacdo da liga, as dificuldades enfrentadas apds a
formalizacdo da unido e as possiveis razdes para o seu fracasso. A conjuntura
politica do continente naquele periodo é abordada em seg¢des proprias e €
fundamental para a compreenséo do caso a luz da teoria chartalista.

Palavras Chave: Unido Monetaria. Teoria Chartalista. Teoria das Areas

Monetarias Otimas.



ABSTRACT

Monetary unions are usually explained by the Optimal Currency Areas theory,
whereby money emerges from the private sector cost minimization process,
remaining to the State a peripheral role in the money account establishment. In
opposition to this viewpoint this project ague the theoretical supremacy of the
chartalist view which advocates the State’s centrality in the establishing process
of a currency. To hold this argumentation the history of the Latin Monetary
Union, established in 1865 by France, Belgium, Switzerland and ltaly, is used.
The monetary condition before the formalization of the treaty of each country is
explained, as well as the difficulties after formalization and the likely reasons for
its failure. The political conjuncture of the continent at that time is brought
forward in particular sections and is mandatory to understand the case from the
perspective of chartalist theory.

Keywords: Monetary Union. Chartalist Theory. Optimal Currency Areas
Theory.
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1 INTRODUGAO

O ideal de unidao monetaria na Europa ndo é recente, outras
experiéncias verificam-se na histéria do continente. Esses episddios estédo
relacionados a conjuntura da regido ao longo dos séculos e carregam um
profundo significado para aqueles paises. Durante o século XIX a Europa
testemunhou uma proliferacdo de unides monetarias entre os paises. Havia,
inclusive a proposta de uma unido monetaria mundial. Este era um periodo de
intensificagdo da integracdo econbmica, com a expansao das estradas, dos
telégrafos e do navio a vapor, e também de entusiasmo com o comércio
internacional e o liberalismo. As tentativas primitivas parecem ter falhado
sucessivamente e ao que tudo indica a experiéncia atual esta seguindo o
mesmo percurso. O objetivo desse trabalho € entender quais as razdes por tras
dessas iniciativas e os infortunios que ocasionaram seu insucesso. Uma uniao
monetaria em especifico serda examinada no presente estudo, a Unido
Monetaria Latina, constituida no final do século XIX pela Franca, Bélgica e
Suiga — com o posterior ingresso da lItalia e Grécia.

Apos esta introdugdo, sera feita uma abordagem tedrica das teorias
metalista e chartalista na criagdo do dinheiro e da formacdo de areas
monetarias comuns. Na proxima seg¢ao sera descrito um breve historico da
Unido Monetaria Latina, desde os antecedentes de sua formagao passando por
importantes acontecimentos que contribuiram para a formagao da liga como a
guerra franco-prussiana até as dificuldades enfrentadas que levariam ao seu
fim. O capitulo 4 traz uma concisa explanacgao sobre o fim juridico da Unido. Os
dois ultimos capitulos fazem uma interpretacdo sob uma o6tica geopolitica para
a unido desses paises em uma moeda comum e apresenta algumas possiveis
razoes para o seu fim.

A formacgao das unides monetarias tem sido amplamente explicada pela
teoria das Areas Monetarias Otimas, segundo a qual a area de circulacdo de
uma moeda coincide com a area onde os custos de transacao sdo minimos.
Nao é, todavia, o que a histdria tem mostrado. Uma segunda abordagem
sugere que a formagao das unides monetarias esta muito mais ligada a fatores

de economia politica do que a razbes puramente monetarias. A histéria da
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Unido Monetaria Latina contribuirda para a compreensao dessa segunda linha

de pensamento ao longo do trabalho.

2 A TEORIA METALISTA E CARTALISTA NA EXPLICAGAO DA CRIACAO
DAS MOEDAS E DAS AREAS MONETARIAS COMUNS

Nesta segdo sao discutidos brevemente modelos interpretativos
concorrentes a respeito da emergéncia da moeda e de areas monetarias
comuns. Analisar-se-a a visao mais convencional para a constituicao das areas
monetarias comuns, baseada na teoria de que a moeda € uma mercadoria que
emerge de trocas voluntarias para minimizar custos de transagcdo dos mais
variados tipos. Em ambito geografico, ela da base para a teoria da area
monetaria 6tima. Em contraposicao, a teoria chartalista ou estatal da moeda,
parte da concepc¢ao de que a moeda € uma unidade de conta estabelecida por
cada Estado-nacdo ou soberano. As unides monetarias, portanto, sao elas
mesmas um exercicio de soberania e dominagao.

A discussao sobre estes modelos interpretativos nos dara ferramentas

conceituais para analisar a Unido Monetaria Latina na segédo subsequente.

2.1 A TEORIA DAS AREAS MONETARIAS OTIMAS

A criacdo de unides monetarias é comumente explicada pela teoria das
areas monetarias 6timas (Mundell, 1961). Segundo essa perspectiva o dinheiro
se desenvolve por um processo de selegdo de um equivalente geral de trocas
pelo setor privado na tentativa de minimizar os custos de transagdo no
comércio. Charles Goodhart (1998) associa essa teoria com a visdo de que o
dinheiro surge e evolui a partir de uma moeda-mercadoria (no caso metalica),
pela qual o surgimento da moeda é resultante de um processo espontaneo de
reducao de custos de transagdo em mercados atomizados. Segundo Goodhart,
portanto, a teoria de uma Area Monetaria Otima (AMO) é a contraparte
geografica da visdo convencional da emergéncia do dinheiro a /la Carl Menger.

Conforme afirma:
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The optimal currency area theory (OCA) connected with the names of
Mundell, McKinnon and Kenen is a natural extension of the metallists
team theory into the spacial, geographic domain. If the origin of
money is to be seen in terms of private sector market evolution,
whose functions is to minimise transaction costs, then the evolution of
a number of a separate currencies in differing geographical areas
should, analogously, be analysed in terms of private sector market
evolution, whose function would have been to minimize some set of
(micro-level) transaction and (macro-level) adjustment costs'
(Goodhart, 1998, p. 409).

Segundo a teoria das Areas Monetarias Otimas (AMO), o dominio
geografico de uma moeda € a evolugao de um processo similar de minimizagao
dos custos aquele que levou a utilizacdo do dinheiro sem intervencao
governamental decisiva. Esses custos dependem das imperfeigcdes de
mercado, sejam eles referentes as imperfeigbes na flexibilidade dos mercados
de trabalho e na mobilidade do capital, isto €, na mobilidade dos fatores entre
0os paises. As proprias moedas nacionais representariam imperfeicdes de
mercado, na medida em que as taxas de cambio entre moedas de diferentes
nacionalidades implicariam custos de transagdes para ajustamento dos
disturbios comerciais entre paises. Conclui-se, portanto, que segundo essa
teoria, o papel do Estado Nacional deve ser limitado, na melhor das hipoteses,
ao de um garantidor contra fraudes e roubos. Desse modo ndo haveria razéo
para que o os limites da moeda coincidam com os limites do pais. Um acordo
internacional, por exemplo, poderia estabelecer um guardido internacional da
boa conduta monetaria em areas geograficas maiores do que as restritas por
um pais. Como diz Goodhart, “Under the [...] OCA theory, there should be a
divorce between currency areas and the boundaries of sovereign states? (1998,
p. 420) A teoria, portanto, explicaria que a unido de paises com moedas

nacionais sob uma unica moeda regional resultaria de um processo de

' A teoria da drea monetaria 6tima (OCA\) relacionada aos nomes Mundell, McKinnon e Kenen
€ uma extenséo natural da teoria metalista no dominio geografico e espacial. Se a origem do
dinheiro é para ser vista em termos de evolugdo do mercado no setor privado, cujas fungbes
sao minimizar os custos de transacao, entdo a evolugao do numero de moedas separadas em
diferentes areas geograficas devem, analogamente, ser analisadas em termos da evolugao do
mercado no setor privado, cuja fungéo teria sido minimizar uma rede de (a nivel micro) custos
de transagdes e (a nivel macro) de ajustamento.

2 Sob a teoria das areas monetarias Gtimas deve existir o divorcio entre areas de circulagao da
moeda e os limites dos estados soberanos.
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minimizacao dos custos de transagao, com elevacido da eficiéncia econdmica
que permitiria, por seu turno, a ampliagcdo das transag¢des em escala mundial.

Mundell, de fato, argumenta que:

Money is a convenience and this restricts the optimum number of
currencies. In terms of this argument alone the optimum currency area
is the world, regardless of the number of regions of which it is
compossed ® (1961, p. 662).

Goodhart, e varios outros autores,* contestam o poder explicativo desta
teoria, quer para a emergéncia do dinheiro dentro de paises, quer para a
emergéncia das areas monetarias comuns entre paises. Segundo Goodhart,
fosse a eficiéncia alocativa a principal razdo para a existéncia de moedas, os
varios paises possuidores de moedas nacionais seriam areas monetarias
otimas, ou ja teriam suprimido suas moedas nacionais em beneficio de uma
moeda supranacional. Poucos proponentes destas teorias concordariam que
paises conformam areas monetarias 6timas e que o mundo seja dominado
exclusivamente por uma area monetaria comum. Goodhart corretamente
conclui que a “OCA theory has little, or no predictive or explanatory capacity”>.
E Paul De Grauwe sentencia que: “Not a single monetary union in the past
came about because of a recognition of economic benefits of the union. In all
cases the integration was driven by political objectives®” (1993, p. 656). Em
oposigao ao que argumentam os metalistas, como também os advogados da
Teoria das Areas Monetarias Otimas, os chartalistas defendem uma posicéo
central do papel do Estado na evolugédo e uso do dinheiro e também na
perseguicao de areas de unidade monetaria. Segundo Goodhart “spatial

determinations of separate currencies has almost nothing to do with such

® O dinheiro é uma conveniéncia e isso restringe o numero 6timo de moedas. Em termos desse
argumento apenas, a area monetaria 6tima € o mundo, independentemente do niumero de
regides de que é composto.

*Eric Helleiner argumenta que: “[...]Jthe construction of territorial currencies was an intensely
political process involving domestic and international struggles over issues such as the nature
of state building, the construction of national identities, the proper scale of markets, and the
implementation of competing macroeconomic ideology” (2003, p. 2). Bejnamin Cohen diz que
“For all the diverse experiences noted in this chapter, it is impossible to find an example ofa
monetary alliance motivated exclusively, or even predominantly, by the concerns highlighted in
OCA theory” (1998, p. 84).

® A teoria das AMO tem pouca, ou nenhuma capacidade preditiva ou explanatéria.

® Nem uma tnica unido monetaria no passado surgiu devido ao reconhecimento de beneficios
econOdmicos da unido. Em todos os casos a integracao foi conduzida por objetivos politicos.
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economic cost minimization and almost everything to do with considerations of
political sovereignty'” (1998, p. 409).

Esta limitagdo da teoria das areas monetarias 6timas em reconhecer o
papel central do Estado nas questdes de ordem monetaria é curiosa na medida
em que, mesmo Menger reconheceu que um metal s6 poderia exercer as

funcbes de moeda se superasse os custos envolvidos com:

[...] as dificuldades em se constatar a autenticidade dos metais e seu
grau de pureza, além da necessidade de se transformar esses
materiais de alta tenacidade em pegas convenientes para todas as

transacdes correntes (1988, pp. 388-389).

Menger argumenta entdo que a “importancia da moeda (cunhada) para a
economia reside no fato de que ela [..] nos dispensa de verificar a
autenticidade, o grau de pureza e o peso do metal nobre” (1988, p. 390).
Finalmente, Menger é forgado a reconhecer que a moeda cunhada nao poderia
exercer tao extraordinario papel se nao fosse a existéncia de um Estado que

garantisse o valor do dinheiro. Como diz Menger:

Nao ha como negar que a melhor garantia em relagao ao peso e a
composi¢do das moedas é aquela que o Estado pode oferecer,
porque essa autoridade é de todos conhecida e por todos
reconhecida, e, ao mesmo tempo, o Estado tem condi¢bes de coibir e

punir crimes no tocante a essa matéria (1988, p. 390)

Seja como for, o importante a reconhecer € que mesmo na visado
Mengeriana, caso as garantias, que s6 o Estado poderia dar ao valor do metal-
dinheiro, ndo ocorressem, a reducado de custos de transacido associados ao

uso do dinheiro nas trocas seria inviabilizada.

4 Determinagbes espaciais de moedas separadas tem quase nada a ver com tais minimizagoes
do custo econdmico e quase tudo a ver com consideragdes de soberania politica.
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2.2 A TEORIA ESTATAL DA MOEDA E A UNIAO MONETARIA

Para entender o estabelecimento de uma moeda e a constituicdo de
uma unido monetaria, Goodhart preconiza a analise chartalista (o que ele
chama de “C-form theory”) ao invés da analise metalista (0 que chama de “M-
form theory”). De acordo com Goodhart (1998, p. 424) “Compared with the
success of the C-form theory, the explanatory or predictive capacity of the M-
form theory is nugatory®”. A questdo central que distingue as teorias
concorrentes € como abordam o papel do Estado na constituicdo da moeda e
de fatores eminentemente politicos na constru¢do de uma unido monetaria.
Enquanto a teoria das AMO baseia sua analise em forgas imparciais
(apoliticas) de mercado que buscam maximizar retornos e, portanto, pouca
atencao dispensa para questdes politicas sobre soberania, o fator chave para a
teoria chartalista da moeda ‘is the centrality of the link between political
sovereignty and fiscal authority on the one hand and money creation, the mint
and the central bank, on the other.®” (Goodhart, 1998, p. 409)

Na abordagem chartalista ou da moeda Estatal, o dinheiro € antes de
tudo relacionado as dividas (Wray, 2003). Mais precisamente, a moeda é&,
conforme Keynes “A money of account comes into existence along with debts,
which are contracts for deferred payment, and price lists, which are offers of

contracts for sale or purchase’®”

(1930, p. 3) Entdo a moeda de conta surge
sempre que contratos de divida sdo estabelecidos ou listas de precos sao
enunciadas.

Keynes, entdo, distingue a moeda de conta do instrumento que servira
para liquidar dividas e realizar pagamentos de todas as formas e tipos ou servir

de reserva de valor.
Money itself, namely that by delivery of which debt contracts and
prices contracts are discharged, and in the shape of which a store of
general purchasing power is held, derives its character from its

relationship to the money of account, since debts and prices must first

8 Comparado com o sucesso da C-form theory a capacidade explanatéria ou preditiva da M-
form theory é ineficaz.

° E a centralidade da relagao entre soberania politica e autoridade fiscal por uma lado, e da
criagcédo do dinheiro, da cunhagem e do banco central por outro.

Uma moeda de conta surge juntamente com os débitos, que sdo contratos para pagamentos
deferidos, e listas de pregos, que sao ofertas de contratos de compra ou venda.
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have been expressed in terms of the latter'" (1930, p. 3) Ou, mais
sucintamente, Keynes afirma que “money of account is the description
of title and the money is the thing which answers to the description '
(1930, p. 3).

Pelo exposto acima, qualquer medida poderia ser tomada como a
unidade de conta e, entdo, o instrumento seria derivado da unidade de conta
para satisfazer a medida. O que importa saber, no que se refere ao agente que
seleciona tal medida, € que o Estado evoca o direito de declarar o que deve
responder como instrumento para satisfazer a moeda de conta nos contratos e

nas listas de precos. De fato, diz Keynes,

[...]it is a peculiar characteristic of money contracts that it is the State
or community not only which enforces delivery, but also which decides
what it is that must be delivered as a lawful or customary discharge of
a contract which has been concluded in terms of the money of
account. The State, therefore, comes in first of all as the authority of
law which enforces the payment of the thing which corresponds to the
name or description in the contract. But it comes in double when, in
addition, it claims the right to determine and declare what thing
corresponds to the name, and to vary its declaration from time to time
— when, that is to say, it claims the right to re-edit the dictionary. This
right is claimed by all modern States and has been sé claimed for

some four thousand years at least '*(1930, p. 4).

Do exposto acima, ndo ha qualquer implicagdo para alguma ideia

exogenista de que o Estado é o uUnico emissor de dinheiro. O Estado pode

0 dinheiro (o instrumento monetario), isto é aquilo que deve ser entregue

para resgatar contratos de dividas e contratos de pregos, e na forma do que o poder de compra
geral é mantido, deriva seu carater de sua relagdo com a moeda de conta, uma vez que as
dividas e os precos devem primeiro ser expressos nos termos da ultima.

'2 0 dinheiro de conta é a descrigdo, o titulo, e o dinheiro é a coisa que responde a essa
descricao.

3 [...] € uma caracteristica peculiar dos contratos de dinheiro que € o Estado ou a comunidade,
que nao apenas faz cumprir o resgate, mas também que decide o que deve ser entregue como
legal e habitual de um contrato que tem sido firmado em termos de moeda de conta. O Estado,
portanto, vem a frente de tudo como autoridade de lei que faz cumprir o pagamento da coisa
que corresponde ao nome ou descrigdo no contrato. Mas isso vem em dobro, quando, em
adi¢ao, reclama o direito de determinar e declarar o que corresponde ao nome e de alterar sua
declaracédo de tempos em tempos - quando, isto &, (o Estado) reclama o direito de reeditar o
dicionario. Esse direito é reclamada por todos os Estados modernos e tem sido reclamado por
alguns quatro mil anos, pelo menos.
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aceitar moeda (instrumento) emitida privadamente para liquidacao das dividas.
Se o Estado usa “[...] its chartalist prerrogative to declare that the (bank) debt
itself is an acceptable discharge of a liability [...] a particular kind of bank money

is then transformed into money proper'*”

(1930, pp. 5-6). A prerrogativa estatal
primordial € de ser o declarante da moeda unidade de conta e do(s)
instrumento(s) que responderao a ela.

Por ultimo, a moeda estatal pode tomar trés formas: moeda-mercadoria,
moeda fiduciaria e moeda administrada. Keynes define moeda-mercadoria
como “composed of actual units of a particular freely obtainable, non-
monopolised commodity which happen to be chosen for the familiar purposes of
money'” (1930, pp. 6-7). A moeda fiduciaria que é “representative (or token)
money...which is created and issued by the State, but is not convertible by law
into anything other than itself, and has no fixed value in terms of an objective
standard’®” (1930, p. 7). E, finalmente, de acordo com Keynes, a moeda
administrada € a forma mais generalizada de moeda, a qual é definida como
“similar to fiat money, except that the State undertakes to manage the
conditions of its issue in such a way that, by convertibility or otherwise, it shall
have a determinate value in terms of an objective standard'’” (1930, pp. 6-7).
Para exemplificar, uma moeda de ouro avaliada em uma unidade monetaria
seria a forma moeda-mercadoria; enquanto uma nota de papel moeda
conversivel ou resgatavel em alguma quantidade de ouro seria uma moeda
administrada'®. Isto implica que, o sistema de padrdo-ouro pode ocorrer na
forma de moeda-mercadoria ou na forma de moeda administrada. Em todos os
casos, o Estado continua sendo o agente determinante da forma tomada pela

moeda em seu territério e usada por sua populagao.

" [...] sua prerrogativa chartalista de declarar que o préprio débito bancario como uma
descarga aceitavel de um passivo [...] um tipo particular de dinheiro bancario é entéo
transformado em dinheiro adequado.

1 Composta de unidades reais de uma mercadoria particular obtida livremente e nao
monopolizada que sera escolhida pelos propdsitos familiares ao dinheiro.

10 [...] dinheiro (ou simbolo) representativo [...] que é criado e emitido pelo Estado, mas néo é
conversivel pela lei a nada além dele mesmo, e ndo possui valor fixado em nenhum padréo
objetivo.

7 [...]similar a moeda fiduciaria, exceto que o Estado compromete-se a gerenciar as condi¢des
de sua emissdo de maneira tal que, pela convertibilidade ou nao, ele deve ter um valor
determinado em termos de um padré&o objetivo.

¥ Também é uma moeda administrada um sistema de tipo currency board.
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Esta capacidade do Estado de determinar a moeda de conta e o
instrumento que corresponde a denominacao esta relacionada a imposicao de
tributos. Ao estabelecer um tributo (taxas, contribuicbes ou quaisquer outros
tipos de obrigagdes) em determinada unidade de conta o Estado determina o
instrumento que podera liberar o sudito ou o cidadao da obrigagao tributaria.
Como afirma Wray (2003):

Em todas as economias modernas o governo define o que é dinheiro
ao escolher o que aceitara como pagamento dos tributos. Ao exigir
dos cidaddos que os paguem em dinheiro, os cidadaos precisardo

obté-lo para pagar os tributos. (p. 15)

A imposicdo de taxas e impostos obriga, portanto, que os devedores
provenham bens e servigos para o Estado de forma que possam obter os
meios de liquidar as obrigagdes. Alternativamente, a provisdo desses bens e
servicos também foi historicamente encaminhada por violéncia fisica como a

escravidao e outros tipos de trabalho forgado. Como afirma Goodhart:

[...] the imposition of taxes, payable only in money (and not in goods
and in kind), has been used on numerous occasions in colonial history
for primary purpose of forcing taxpayers out of a (non-monetary)
subsistence economy producing goods for sale in the world
economy.’ (1998, p. 416).

De fato, Randall Wray (2002) define como soberania do Estado
justamente a sua capacidade de impor um passivo tributario e de determinar a
forma como esses passivos serdo pagos. A fonte que da poder ao Estado
exercer esta soberania, se militar, econémica, tecnoldgica, diplomatica ou outra
qualquer nao sera fruto de analise aqui. Basta dizer, que possivelmente todos
esses fatores podem jogar um papel maior ou menor na determinacdo da
soberania do Estado. O que importa considerar € que, a versao chartalista ou
da moeda Estatal, conforme Goodhart, dependente do estabelecimento e

manutengdo da soberania do Estado. Assim, a constituigdo de uma unido

YA imposicao de taxas, pagaveis somente em dinheiro (e ndo em bens e espécie) foi usada
em numerosas ocasidées na histéria colonial com o propdsito principal de forcar os pagadores
de tributos fora de uma economia (ndo monetaria) de subsisténcia a produzir bens para a
venda na economia mundial.
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monetaria comum ou € a expansao de um soberano (Estado) sobre outras
areas ou € a delimitagdo de uma nova area, a partir da unido de varias areas,
sob novo soberano (Estado) também resultante da unificagdo politica daquelas
areas agora unidas.

A teoria das areas monetarias 6timas foi aplicada em diversas pesquisas
sobre unides monetarias estabelecidas entre paises, deixando de lado os
aspectos de economia politica. Esses aspectos tém destaque central na
construgcdo de areas de circulagdo coincidentes e nédo considera-los significa
negligenciar os fatores cruciais que vao determinar o sucesso ou o fracasso
dessas unides (Goodhart, 1998). A teoria chartalista, por sua vez, né&o
negligencia esses aspectos politicos, uma vez que considera a forte ligagéo
entre o dinheiro e a existéncia de fungdes fiscais do governo (Goodhart, 1998).

Segundo a teoria chartalista, a fragmentag¢ao da soberania leva a criagcéao
de moedas separadas, da mesma forma que a unificacdo em um estado
federado leva a unificagdo de moedas previamente separadas. A teoria
metalista por outro lado, ndo nos oferece nenhuma explicacdo em relagao ao
assunto. Neste caso, o autor utiliza o0 exemplo da Unido Soviética, segundo ele,
se ela fosse uma area monetaria 6tima, a circulacdo comum da moeda teria
permanecido apos seu colapso. (Goodhart, 1998)

A teoria das Areas Monetarias Otimas (AMO), portanto, tem pouca
capacidade explanatodria, pois ndo considera a relagao entre soberania e areas
monetarias. As vantagens da teoria parecem ser técnicas, pois se presta a
formalizagbes matematicas e ideoldgicas baseadas num processo privado de
minimizacdo dos custos e ndo num processo de economia politica. Para
Goodhart “It is, however,a pity to suspect that monetary economics may be
driven more by technical and ideological purity than by empirical and predictive
capacity’°” (1998, p. 425).

2 E entretanto, uma pena suspeitar que a economia monetaria possa ser conduzida mais por
uma pureza técnica e ideoldgica do que por uma capacidade empirica e preditiva.
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3 BREVE HISTORICO DA UNIAO LATINA

Nesse capitulo faz-se uma reconstituicdo histérica da criacdo da
chamada Unido Monetaria Latina, envolvendo a Franga, a Italia, a Bélgica, a
Suica e a Grécia. Argumenta-se que a constituicdo desta unido monetaria foi
um projeto de soberania da Franca sobre as demais areas. Parte do fracasso
da unido monetaria pode ser debitada na resisténcia dos demais paises
membros em se subordinar as regras monetarias impostas pela Franga que

representavam perda de soberania desses paises para o Estado Francés.

3.1 FATORES QUE LEVARAM A FORMACAO DA UNIAO LATINA

Em 1865, Franca, Italia, Bélgica e Suiga formaram uma unido monetaria,
a Unido Latina, baseada no sistema monetario francés. As razdes para a
formacédo dessa unido vao desde problemas econdmicos que esses paises
enfrentavam até desejos politicos da Franga, pais que liderou o processo. O
sistema da Unido Latina foi baseado na lei francesa de 1803, que estabelecia a
prata como o metal principal para as transagdes, mas permitia que o ouro fosse
utilizado quando necessario. Antes mesmo da Convengao de 1865, quando a
Unido Latina foi formada, Bélgica e Suiga ja tinham adotado a conversibilidade
de suas moedas em franco e liberado a circulacdo da moeda francesa em seus
territérios. Na Franca, o franco tinha uma pureza determinada de prata e estava
lastreado ao ouro a uma taxa de cambio fixa. Apesar da circulacdo dessas
moedas nos trés territorios, existia diferenca de pureza entre as moedas de
cada pais, visto que nenhum acordo entre os paises havia sido feito. Essa
condicdo é a origem do primeiro problema, de ordem econémica, que levou a
formacgao da Uniao Latina. (Willis, 1901)

Essas moedas representavam o mesmo valor, mas eram feitas com
quantidades de metal diferentes. Na Suica a pureza da moeda era de 0,800, na
Franca existiam moedas de 0,900 e de 0,835 e na Bélgica elas eram de 0,900.
Com regras comuns e conversibilidade entre elas, as moedas circulavam
livremente pelo territério dos trés paises. As diferencas de pureza entre as

moedas desses paises, entretanto, estimulavam a acdo dos especuladores,
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que percebendo a oportunidade de ganho sobre a diferenga, derretiam a
moeda nos paises onde seu valor era mais baixo e enviavam o metal para a
casa da moeda de outros paises, onde conseguiriam um retorno maior (Willis,
1901).

Como ja apresentado, todos os paises haviam estabelecido suas regras
em conformidade com a Lei francesa de 1803, que determinava a prata como
metal padrdo, mas possibilitava também a utilizacdo do ouro. Até 1848 ha uso
quase exclusivo da prata na Franga, Bélgica e Suica. A partir dessa data, com
0 crescimento da produgdo de ouro na Russia e a demanda por prata no
oriente, uma mudanca comegava a ser observada. O ouro russo estava
entrando nesses paises em grandes quantidades, reduzindo o valor do metal
por excesso de oferta. Por outro lado, o comércio no oriente demandava
grandes quantidades de prata, com o escoamento deste metal para o oriente e
consequente escassez na Europa, o seu valor subiu. Além do menor prego do
ouro em relagéo a prata, as vantagens do novo metal para as transagdes no
comércio comegaram a ser percebidas e crescia a preferéncia popular pelo
metal. Como a Lei de 1803 permitia a utilizagcdo do ouro, este estava
substituindo a prata nos trés paises (Willis, 1901).

Além dos problemas decorrentes das diferentes especificacbes de
pureza entre os metais, a valorizagcdo da prata e o crescimento da utilizagdo do
ouro também se tornaram fruto de dificuldades. A Bélgica estava sendo
prejudicadas de ambas as formas. Devido a maior pureza de sua moeda em
relacdo a moeda da Franca e consequente acdo dos especuladores, uma
escassez de moeda comegou a ser sentida. Para fazer frente a essa escassez
0 governo importava ouro da Franga para as transagdes comerciais, entretanto
ainda havia receio por parte da populacdo na utilizagdo do novo metal, por
exemplo, em como seria sua aceitagdo para pagamento de dividas (Willis,
1901).

Em junho de 1861 foi estabelecida uma comissdo na Franca cujos
objetivos eram: descobrir as causas da diminuicdo da circulagédo das moedas
de prata; examinar as consequéncias dessa situagcdo e a natureza das
inconveniéncias decorrentes dela; e apontar medidas a serem adotadas a fim
de que a moeda de prata pudesse satisfazer as necessidades de circulagcéao
para pagamentos de salarios e para o comeércio. A comissdo entao,
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recomendou a manuteng¢ao da moeda five-franc piece na espessura de 0,900 e
a reducao da nova moeda subsidiaria para 0,835. Um pouco mais de um més
apo6s a divulgacdo desse relatorio, a Italia aderiu as sugestdes desse sistema
monetario através da Lei de 24 de agosto de 1862. Quando da primeira
convencao da Unido Latina, a Italia ja estava com seu sistema monetario de
acordo com o da Franca (Willis, 1901).

Mas os problemas com relacdo as diferentes denominacdes
permaneceram apO0s a comissdao, agora estendidos também a Italia. A
diferenga de pureza entre a moeda da Franca e da Suica tornava lucrativa a
substituicdo da moeda suiga por francesa ou até mesmo por italiana. Na
tentativa de resolver esse problema, a Franca baixou um decreto que tirava as
moedas suicas de circulagcdo do pais, descreditando essa moeda tanto
internamente como nos outros dois paises. O resultado foi o impedimento do
comércio nas fronteiras e a sujeicdo dos viajantes a uma situagéo
inconveniente (Willis, 1901).

Com relagdo ao problema bimetalico, caso a cunhagem de ambos os
metais continuasse livremente entre os paises, duas situagdes poderiam
acontecer: ou ndo haveria cunhagem do metal mais caro; ou, caso houvesse
uma mudanga na taxa de cambio de modo que o metal mais barato se tornasse
0 mais caro e 0 mais barato fosse cunhado em quantidades consideraveis,
seria necessario um reembolso das moedas previamente utilizadas (Willis,
1901).

Diante das dificuldades surgidas em relagdo a utilizagdo desses dois
metais, trés alternativas poderiam ser tomadas pelas autoridades: a primeira
seria nao intervir no status quo e permitir que a Lei de 1803 continuasse em
vigor e seu padrédo alternado continuasse existindo; a segunda seria
desmonetizar a prata e a terceira, demonetizar o ouro. O principal argumento
em defesa da primeira alternativa era o risco de um sistema novo e até entéao
ndo testado condenar a unido, caso um erro fosse cometido na escolha do
metal a ser utilizado (Willis, 1901).

Ocorre entdao, em 1865, a primeira convengcao monetaria entre esses
paises. A Franca, temerosa em tomar uma decisao equivocada e perder a sua
influéncia, deixou clara sua posicdo em manter o status quo, o que

desagradava os outros paises, que desejavam a implantacdo do padrao-ouro,
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ou seja, a desmonetizagdo da prata. Com relagcdo as denominagbes, 0s
delegados dos quatro paises chegaram a conclusdo de que o padrdo a ser
adotado para a moeda de prata five-franc piece seria 0,835 (Willis, 1901).

A unido né&o introduziu uma unidade comum, cada estado era
responsavel por sua cunhagem, que era fixada a uma taxa de cambio baseada
no conteudo de metal intrinseco nas moedas. Dessa maneira a soberania dos
paises estava restrita apenas pelo limite de cunhagem de prata e pela
obrigagdo de respeito aos padrbes comuns de cunhagem e troca de
informacgao entre os paises. Nenhuma administragao politica da instituicdo foi
formada, ndo havia um banco central, nem havia cooperacédo entre uma rede
de bancos nacionais. Também ndo havia penalidade para os paises que nao
cumprissem o acordo conforme o estabelecido (Einaudi, 2000).

A duragdao do tratado foi determinada em 15 anos, tempo longo
suficiente para que os objetivos da unido pudessem ser alcangados e assim
assegurar a adesdo de mais paises ao tratado, aumentando a influéncia da
Franca. Conclui-se deste tratado que ele garantiu a uniformidade de cunhagem
entre os estados, mas que o seu sucesso dependia da manutengao da taxa de
cambio entre a prata e o ouro, ou seja, que o padrdo-ouro atual fosse
preservado. Assim, o tratado colocou o sistema monetario desses quatro

paises num equilibrio instavel (Willis, 1901).

3.2 A UNIAO LATINA 1865-1901

A ltalia ja vinha sofrendo ha algum tempo com déficits em sua balanga
de pagamentos, o que estava se tornando um problema crénico. Entre 1861 e
1865 houve um grande aumento das taxas e altos empréstimos foram
contraidos da Franca. Esse periodo se caracterizava por uma generalizada
crise financeira e comercial devido a contracdo do crédito e também ao temor
de uma guerra. Grande parte dos investidores retirou seu dinheiro da Italia
nesse momento. Durante os primeiros meses de 1866 a crise dava sinais de
que n&o iria diminuir de intensidade e em margo o Banco Nacional da ltalia

suspendeu a conversao de suas moedas. Essa condicdo espalhou uma
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epidemia pela peninsula e com a declaragao de guerra no final de abril a Italia
testemunhou o desaparecimento de sua moeda, a lira (Willis, 1901).

Como a moeda italiana era legal em todo o territério da unido, os outros
paises foram inundados com a lira, essa situagao gerava duas preocupacgoes.
Primeiro, que essa conjuntura enfraqueceria a Unido Latina causando um
excesso de moeda de prata nos outros paises, e, por conseguinte, criando uma
insatisfacdo com a lei sob a qual os paises estavam sujeitos; e a segunda era
que, caso a ltalia falhasse na tentativa de recuperagao da crise, ndo haveria
esperanga para os outros paises de que a moeda italiana fosse reembolsada
(Willis, 1901).

O tratado de 1865 ndo havia atendido as expectativas populares,
acreditava-se que a manutencao do bimetalismo postergaria a implementacao
de uma unidade monetaria internacional, desejada ha tempos, e que a prata
poderia novamente se tornar mais barata que o ouro, tirando este metal de
circulacdo. Uma comisséao foi formada na Franca, liderada por Chevalier, um
defensor do padrao-ouro, para discutir a questdo do padrdo monetario. M.

Magne resumiu o veredito dessa comissao nas seguintes palavras:

The majority of this comission thought that the maintenance of the
double money of gold and silver established by our legislation,
practiced without inconvinience for more than sixty year, had the
advantage of moderationg the fluctuations in the value of the two
metals, of modifying financial crises by permitting, according to the
demands of circunstances, a passage from one money to the other; of
favoring commerce with the countries which admit only silver, and
lastly, of respecting the law of contracts which give to debtors the
power to liquidate in gold or silver at will, and of not interfering with the
habits of certain classes of the population which prefer the silver five-

franc piece to the gold five-franc piece *' (Willis, 1901, p. 76).

21 A maioria dessa comissdo acredita que a manutengdo do padrdo duplo de ouro e prata,
estabelecido pela nossa legislacdo, praticado sem inconveniéncia por mais de 60 anos, tem a
vantagem de moderar flutuagdes no valor dos dois metais, de modificar crises financeiras
permitindo, de acordo com as circunstancias, a passagem de um dinheiro para o outro, de
favorecer o comércio com os paises que aceitam apenas prata e, por ultimo, de respeitar a lei
dos contratos que dao aos devedores o poder de liquidar em ouro ou prata a sua vontade e de
nao interferir no habito de certas classes da populagdo que preferem o silver five-franc piece ao
gold five-franc piece.
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O veredito a favor da manutencao do bimetalismo naturalmente gerou
ainda mais insatisfagdo e em 1867 mais uma comisséao foi organizada. Dessa
vez a comissdo teve grande representatividade, estiveram presentes delegados
dos Estados Unidos, do Império Otomano, da Russia e de todos os estados
europeus. Eles foram convidados para se unir a Unido Latina ou para discutir
uma unido monetaria internacional (Einaudi, 2000).

Félix Esquirou de Parieu, economista e politico francés, defensor da
unificagdo monetaria antes mesmo de 1865 expressou a intencdo do seu
governo em transcender a Unido Latina para uma circulagao uniforme em toda
a Europa. Os economistas da Franca acreditavam que uma unido monetaria
europeia baseada no padrao-ouro garantiria uma melhor circulagdo e maiores
possibilidades de acordo com as outras duas poténcias comerciais da Europa
na época: Inglaterra e Alemanha (Einaudi, 2000).

Parieu defendia que a redugao das barreiras entre os paises poderia
contribuir para a manutencao da paz entre eles. Em seu livro Principes de La
Science Politique® ele antecipou a estrutura institucional da Unido Europeia,
que seria dirigida por uma Comissao, cujos membros seriam indicados pelos
governos nacionais, essa estrutura chamar-se-ia Quadro Federalista. Segundo
Parieu, a federagdo preveniria guerras a medida que tornaria comum o
mercado, transportes, servicos de correio e representantes diplomaticos
(Einaudi, 2000).

Mas mais do que criar uma unido internacional, a Franga desejava que
0s paises se juntassem a Unido Latina, adotando duas medidas principais.
Primeiro a adocao do padréao-ouro e da moeda de cinco francos como unidade
de conta comum. Segundo, os paises deveriam criar moedas nacionais com o
mesmo conteudo de ouro que o franco, essas novas moedas manteriam nomes
e emblemas nacionais (Helleiner, 2003).

Previamente a realizacdo da Conferéncia, varios paises solicitaram a
participagdo na Unido Latina, mas retiraram seus pedidos logo que o encontro
chegou ao fim. Segundo Helleiner:

2 De Parieu, F. E., Principes de la Science Politique (Paris, 1875)
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The failure of the initiative has been attributed to France’s
indecisiveness, Britain’s lack of enthusiasm, the wariness of the U.S.
Congress, and the decision of Germany after unification to adopt a
gold standard on a basis that was not easily reconcilable with that of
other nations % (2003, p. 131).

O unico pais que se juntou a liga foi a Grécia. Willis menciona ser dificil
entender o motivo pelo qual ela foi aceita, economicamente irrelevante e
politicamente desorganizada, a Grécia ndo era uma nagao desejavel (1901).

Apods a formagao da Unido Latina, a queda na demanda de prata para
exportagcdo para o ocidente, juntamente com a suspensdo da conversibilidade
na ltalia e eventos analogos nos EUA levaram a uma brusca queda no valor do
metal. Como os paises permaneciam com o sistema bimetalico, ou seja, um
sistema que permitia a utilizagdo tanto da prata como do ouro, a imediata
reacao apds a queda do valor do metal foi 0 aumento da sua cunhagem. Como
havia uma preferéncia pelo ouro para as transacgdes, muitas moedas de prata
foram trocadas por ouro nos bancos. M. Rouland, governador do banco da

Franca descreve essa situacgao:

It is quite clear that silver, progressively less demanded since the end
of 1866, having no longer the power to command a high premium
outside, has more and more flowed to the mint for coinage, when in
ingots. On the other hand, in view of the circunstance that gold remain
abundant and is better worthy of circulation, owing to the fact that it is
more convenient and is preferred...coined silver has, little by little,
retired into the reserves of the bank, where it today appears in
considerable quantities ** (Willis, 1901, p. 92).

O periodo subsequente a 1866 pode ser considerado como o primordio

dos sintomas da crise que a prata enfrentaria. O futuro valor dos metais parecia

% 0O fracasso da iniciativa tem sido atribuido & indecisdo da Francga, a falta de entusiasmo da
Inglaterra, a cautela do Congresso Americano e a decisdo da Alemanha depois da unificagdo
de adotar o padrdo-ouro em uma base que nao era facilmente conciliavel com a de outras
nacgoes.

2 E pastante claro que a prata, progressivamente menos demandada desde o final de 1866,
nao tendo mais o poder de garantir um alto prémio fora, foi mais e mais escoada para a casa
da moeda para cunhagem quando em barras de metal. Por outro lado, tendo em vista a
circunstancia de que o ouro continua abundante e € melhor para a circulagao, considerando o
fato que é mais conveniente e preferido (...) as moedas de prata foram pouco a pouco retiradas
para as reservas do banco, onde hoje elas aparecem em consideraveis quantidades.
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ter um efeito consideravel no fortalecimento da preferéncia pelo padrao unico
como desejo de garantir uma base estavel para os paises filiados. O desejo
pela adocdo do padrdo ouro comecava a se fortalecer, especialmente
considerando as intengdes de unido monetaria em larga escala. Foram com as
discussdes sobre essas propostas que, segundo o autor, iniciou-se de fato o
primeiro periodo da Unido Latina (Willis, 1901).

A crenga no ouro como padrao unico a ser adotado ja era compartilhada
por grande parte da populagio, a prata, inclusive, ja estava com uma utilizagao
bem inferior comparada ao ouro. Varias discussdes foram feitas com relagéo a
ambos os metais, quais as vantagens e desvantagens de cada um e o que
aconteceria caso algum fosse desmonetizado. Na Franga, o Conseil Supérieur,
depois de uma investigacao sobre o assunto, votou a favor do ouro, com essa
decisdo o pais estava mais proximo do que esteve até entdo de adotar o
padrdao ouro. Nao fosse a explosdo da guerra Franco-Prussiana nesse
momento, a Lei de 1803 teria sido anulada, e as sugestdes do conselho teriam

tido alguma relevancia (Willis, 1901).

3.3 A GUERRA FRANCO-PRUSSIANA

Em 1867 a Franca estava assustada pela invasao da prata e prestes a
derrubar o regime existente desde 1803, os paises aliados observavam com
satisfacado, afinal, os desejos que eles tinham ha cinco anos finalmente
estavam sendo considerados. Entretanto a guerra e todas as dificuldades
advindas com ela postergaram a implantagdo do padrédo ouro. A guerra
encerrou-se em 1871, com a assinatura de paz em maio, e a indenizagao a
Alemanha, que saiu vitoriosa. O pagamento da indenizacdo era um obstaculo
insuperavel para a reforma. O grande endividamento da Franca pds-guerra foi
outro empecilho para a adogao do padrao ouro, pois, acreditava-se que o pais
teria uma flexibilidade maior para realizar os pagamentos se possuisse os dois
metais disponiveis (Willis, 1901).

Mas o pior problema ap6s a guerra, do ponto de vista da Franca era o
temor de que a Alemanha usurpasse o seu lugar na qualidade de lider na unido

monetaria. Para alivio dos franceses, a Alemanha adotou uma unidade



27

diferente do franco, que impossibilitaria o estabelecimento da equivaléncia
entre as duas moedas. Com o retorno as condi¢cdes normais tornou-se clara a

necessidade de voltar a discutir a questao metalica (Willis, 1901).

3.4 O PERIODO DE RESTRICAO

Apos o final da guerra, com a permanéncia da queda do valor da prata e
consequente aumento da cunhagem de moeda, os paises comegaram a
restringir a cunhagem do metal, entretanto essa restricdo nao resolveu o
problema e crescia a ideia de que uma medida mais rigida deveria ser adotada.
Muitos paises fora da unido ja estavam adotando o padréo-ouro, complicando
ainda mais a situagao da liga, pois estava sendo inundada com a prata desses
paises (Willis, 1901).

Em 1873, a Suica, insatisfeita com a passividade da Franga, enviou um
comunicado ao governo francés solicitando que uma nova reunido fosse
realizada no inicio de 74 com o objetivo de adotar reformas no sistema de
medidas. A Franca aceitou a realizagao da conferéncia, que foi marcada para 8
de janeiro. Nesse momento, apesar de bimetalistas e defensores do padrao-
ouro divergirem em diversos pontos, ambos estavam de acordo que uma
limitagdo da cunhagem de prata deveria ser feita (Willis, 1901).

Na convencéo de 1874 houve discordancia entre os paises em relagao a
politica a ser adotada. Dentre as medidas discutidas na conferéncia, o autor
destaca quatro possibilidades: a desmonetizacdo da prata; a suspensdo da
cunhagem da prata; a limitagdo da cunhagem da prata ou a limitacdo da
cunhagem da prata durante um periodo de tempo. A Franga, temerosa em
perder o poder que estava desfrutando, acreditava que deveria ser mantido o
estado de coisas de antes da queda do valor da prata; a Bélgica e a Suica
eram a favor do padrao-ouro e a Italia, menos radical, acreditava na limitagao
da cunhagem do metal. Por fim, o acordo estipulou restrigdes para a cunhagem
da prata. Segundo Willis (1901, p. 141), a medida foi uma vitéria dos partidarios
da prata devido a obstinacdo da Franga em continuar com sua politica dubia.

O tratado de 74 forneceu, a curto prazo, uma calmaria em relacédo a

desvalorizagao da prata, mas a longo prazo o problema permaneceu e surge
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novamente a urgéncia em adotar uma medida mais efetiva. Evidentemente um
dos principais objetivos de construgédo da unido tinha sido o desejo hegem®bnico
da Franca sobre os outros paises, entretanto, segundo o autor, se a Franga
tivesse entendido a tendéncia dos eventos monetarios e se tivesse feito um
exame minucioso da situagdo, com certeza teria adotado o padrao-ouro. O
sistema monetario da Franca era o melhor e o mais popular na Europa, mas,
se as esperancas nele fossem perdidas pela manutencdo do bimetalismo, os
paises escolheriam uma nacgao cuja politica parecesse mais de acordo com as
tendéncias, e esse pais era a Alemanha. O autor acrescenta ainda que, se a
Unido Latina tivesse se dissolvido em 1874, restariam poucas duvidas de que a
Alemanha estenderia seu sistema a Suica (Willis, 1901).

Em 1975 os delegados dos paises iriam novamente se encontrar com o
objetivo de renovar o tratado de 74. A Italia desejava manter a sua cota de
cunhagem de prata a maior possivel, e ao mesmo tempo ndo desejava
abandonar a Unido; a Franga e a Bélgica ndo concordavam, pois segundo seus
delegados, caso a cota para a Italia aumentasse eles poderiam ser novamente
assolados por moeda italiana. Foi votado entdo que as cotas seriam elevadas
em todos os paises, mas que nao poderiam exceder a metade da cota de
1874. Ficava claro que no préximo encontro, que seria realizado em 1876, um
passo mais firmemente em dire¢gdo a uma politica de padréo unico seria dado
(Willis, 1901).

Ao contrario do que se esperava, o encontro de 76 nao passou de uma
repeticdo dos encontros precedentes e a controvérsia da prata ocupou lugar de
menor importancia nas discussdes. A Suica estava decidida em relacdo ao
padrao-ouro, a Bélgica, a Franga e a ltalia queriam manter as clausulas
restritivas de 1874. A Conferéncia de 1876 foi por um lado uma vitéria do
principio da estabilidade, e por outro, um desapontamento para os defensores
extremos do padrédo-ouro. A Unido Latina era o Unico grupo que ainda resistia
ao padrao-ouro e os paises constatavam que quanto mais essa transicao
demorasse, mais cara sairia. O sentimento dos paises era de ansiedade por 1°
de janeiro de 1880, quando ficariam livres do tratado de 65 e poderiam
construir uma nova base monetaria (Willis, 1901).

O ouro continuou entrando em grandes quantidades na Franca, mas

havia 0 medo de que isso ndo acontecesse por muito tempo, pois o valor da
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prata continuava caindo. Os franceses comegaram a perder as esperangas e a
opinido publica definitivamente expressava que a politica artificial da unido
chegava ao seu fim (Willis, 1901).

Mais e mais a prata aparecia como uma moeda impraticavel e faltando
um ano para o fim do tratado de 65 demandava-se que ele ndo fosse renovado
nos termos antigos. 1878 foi 0 ano de maior avango na questdao monetaria até
entdo, e um dos eventos mais interessantes do ano foi a Conferéncia Monetaria
Internacional, que aconteceu em Paris (Willis, 1901).

Antes da Conferéncia de 1878, havia o sentimento de que a Unido
Latina seria desfeita, o que, no entanto, acabou ndo ocorrendo devido a forte
interdependéncia criada entre os paises, e as consequentes perdas que
incorreriam caso a liga fosse desfeita. Na Conferéncia foram debatidas as
medidas que seriam adotadas em relagao a ltalia, que queria aumentar sua
cota de cunhagem de moeda subsidiaria, indo contra os desejos dos outros
paises. Franga, Bélgica e Suigca entdo fizeram os seguintes requerimentos a
Italia para a reformulagdo de um novo tratado: reter as moedas subsidiarias;
retirar de circulagéo as notas com denominagdes menores que cinco francos e
cessar a cunhagem de silver five-franc piece. Em 10 de outubro um comité
reportou um tratado provisorio, segundo ele os outros paises iam retirar de
circulagdo e cessar o recebimento da moeda subsidiaria italiana, e a Italia
deveria reembolsa-las. No final do encontro M. Feer-Herzog, oficial suico,

declarou:

The Latin Union is to be renewed and confirmed. Governments and
people will learn, no doubt with satisfaction, that the five states are not
to cease to be united by the bond of a common monetary circulation,
and we may hope that this union, established between them with
regard to their coinage, will continue to exercise a happy influence on

their political and comercial relations %° (Willis, 1901, p. 192).

% A Unigo Latina esta para ser renovada e confirmada. Governos e pessoas vao aprender,
sem duvida com satisfacdo, que os cinco estados ndao devem deixar de estar unidos pelo
vinculo de uma circulagdo monetaria comum e ndés podemos esperar que essa uniao,
estabelecida entre eles, em relagdo a sua moeda, vai continuar a exercer uma feliz influéncia
nas suas relagoes politicas e comerciais.
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Era claro que a Franca tinha definitivamente desistido da prata e que ela
forcaria todos os paises a aceitarem suas ideias. Depois da ratificacdo dos
tratados de 78 e 79, o passo imediato tomado pela Franga era o cumprimento
do acordo da moeda subsidiaria da Italia. Varias determinacdes foram feitas em
relagdo ao procedimento a ser adotado. Em 21 de junho de 1885 os delegados
se reuniriam em Paris, entre o anuncio e a ocorréncia do encontro ocorreram
diversas discussdes sobre o assunto, sobre a continuidade da unido e as
mudancgas que deveriam ser feitas (Willis, 1901).

Como notado, o problema bimetalico teve lugar mais fora das
conferéncias regulares do que dentro delas, os governos selecionavam sua
politica e instruiam seus delegados. As conferéncias se tornavam apenas lutas
de forgcas de aceitacdo das condi¢cdes para a uniao como um todo. Em 1885,
entretanto, a permanéncia das dificuldades em relagcao a Italia e a continua
queda no valor da prata demandaram uma atencdo mais proxima a questao
monetaria (Willis, 1901).

A Franca estava determinada a trazer a tona a questdo do reembolso
das moedas de prata, a melhora nas condigbes econdmicas e financeiras levou
0s paises a acreditarem que aquela seria a oportunidade para uma declaracao
definitiva em relagdo ao metal (Willis, 1901).

A primeira demanda foi um acordo de que cada pais reembolsaria suas
moedas, a Franca ja havia planejado esse reembolso e ditou as regras sob as
quais ele seria realizado. Em resposta a atitude da Frangca M. Pirmez, da
Bélgica, disse que era contra as demandas dos paises aliados e se recusou a
atender as solicitagbes da Franca, ele ainda sugeriu a manutencédo do estado
de coisas por mais um ano, até que uma melhor consideragdo em relagcao a
situagdo pudesse ser elaborada. Entretanto, os paises menores juntaram-se a
Franga recusando a proposta da Bélgica. M Pirmez declarou entdo que a
Bélgica era vitima da Unido Latina e anunciou a intencdo de sair das
deliberacdes. De fato, nos proximos encontros nenhum delegado da Bélgica
apareceu (Willis, 1901).

O rascunho do tratado sem a participagdo da Bélgica determinava: a
proibicdo da cunhagem do gold five-franc piece; a reducao do silver five-franc
piece a condicdo de moeda subsidiaria e; a elevagdo das cotas em alguma

medida. A Franca assumiu o trabalho de manter um escritorio geral para
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questdes monetarias de interesses dos aliados e a duracdo do acordo seria de
1° de janeiro de 1886 a 1° de janeiro de 1891. Em caso de renuncia os
contratantes deveriam reembolsar seus silver five-franc piece e em 1° de
outubro do ano seguinte todos os silver five-franc piece deveriam ser retirados
de circulacao (Willis, 1901).

Apesar das determinagcdes, a menos que uma conciliacido fosse feita
com a Bélgica, no final do ano a liga acabaria. Mesmo com o desejo de
permanéncia, os outros paises da unido também estavam ansiosos para a
adocédo do padrao-ouro. A Franga, por outro lado, como tinha conseguido
manter o silver five-franc piece até entéo, e considerando que seria muito caro
reembolsar todas as suas moedas, ndo estava interessada em atender os
desejos dos outros paises. A Bélgica nao queria reembolsar as moedas, mas a
Frangca queria garantir o cumprimento dessa regra. Uma pesquisa havia
mostrado que 12,5% da circulagdo da Franga era composta de moeda belga, o
que deixava a Franca ainda mais preocupada (Willis, 1901).

Um documento foi assinado entre os paises determinando que caso a
Bélgica nado aderisse ao tratado, trés meses seria o tempo maximo que sua
moeda seria recebida nos outros paises. O artigo 4° do documento
determinava que, em caso de dissolucdo, a Franga seria responsavel pelo
controle das moedas belgas e que metade delas deveria ser reembolsada. Em
30 de dezembro, foi promulgado na Franca o tratado com as devidas
modificagdes, sendo logo em seguida aprovado nos outros paises (Willis,
1901).

Todavia, o estado de coisas permanecia igual e o novo acordo nao
forneceu assisténcia pratica para as dificuldades antecedentes. O estoque de
excedente de prata era grande como sempre e a sua depreciagdo néo era
menos alarmante. Uma parte do ouro ja estava voltando para mercados
estrangeiros, de onde ele tinha sido enviado, e havia o temor de que os efeitos
benéficos da operacdo seriam puramente temporarios. Assim, havia apenas
uma pequena melhora das condigdes existentes a serem esperadas do novo
tratado (Willis, 1901).

A expiragdo do tratado de 85 comecou a ser antecipada com
consideravel interesse. Um anuncio de intengdo de deixar a unido deveria ser

feito antes do final do ano, ou o desejo de continuagdo seria tacitamente
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assumido. Parecia, no entanto, que havia pouco desejo por parte dos paises
em livrar-se da unido. M. Magliani, ex-ministro das financas da ltalia, declarou
que a dissolugdo da Unido Latina estava fora de questdo, ja que o custo do
reembolso seria muito alto. O ano de 1889 terminou sem nenhuma sugestéao
para revogacao do tratado (Willis, 1901).

A ltalia enfrentava o problema da diminuigdo da sua moeda subsidiaria,
que estava sendo exportada por especuladores para outros paises. O pais
entdo enviou uma carta a unidao e uma conferéncia foi realizada em 9 de
outubro de 1893. A conferéncia foi um acordo entre Franga, Bélgica, Suica e
Grécia de retirar dentro de quatro meses a moeda subsidiaria italiana de
circulagao de seus territdrios e coloca-las a disposi¢édo do governo italiano para
reembolso. Pesquisas feitas em todos os paises mostravam grandes
quantidades de moedas subsidiarias italianas nas suas circulagdes. Na Franga
essa quantidade representava 29%, Suica 57,4% e na Bélgica 18%. A data
limite para a retirada das moedas seria 25 de julho de 1894 (Willis, 1901).

Essa operacéo teve, no entanto, um resultado inesperado nos paises
signatarios. Ja no comego do processo a escassez de moeda comecgou a ser
sentida, os paises ndo haviam percebido a dimensdo de sua dependéncia da
moeda subsidiaria italiana para as transacgdes diarias e outro encontro foi entao
marcado para 1897. Novamente, nenhuma questdo a respeito do problema da
prata foi discutida, foram apenas aumentadas cotas de cunhagem de moeda de
prata para cada pais e novas provisdes foram feitas a Italia em relacado a sua
moeda subsidiaria (Willis, 1901).

Uma importante questdo nesse momento repousa no fato de que a
Franca tornou-se detentora de grande parte das moedas dos paises aliados, o
que gerava uma preocupagao muito grande, pois caso a unido fosse desfeita
essa condigdo poderia representar um grande prejuizo para o pais (Willis,
1901).

No caso de liquidacdo a Franga seria obrigada a demandar em silver
five-franc piece o reembolso de pelo menos 250 milhdes de francos da Bélgica,
270 milhdes da ltalia e 14 milhdes da Grécia. Nenhum desses paises tinha
condicao de reembolsar essa quantia e por outro lado, a quantidade de moeda
francesa que eles poderiam oferecer era insignificante. Embora o tratado de
1885 tenha reduzido a quantidade a ser diretamente reembolsada a metade,
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nao € necessario dizer que essa reducao era uma farsa. Todos os paises
menores eram devedores da Franca e nao tinham a menor possibilidade de
retornar metade dessas somas por métodos comerciais. Por outro lado era
impossivel que a Franga sustentasse a perda das moedas de prata dos paises
aliados. Para liquidar a unido o pagamento de uma indenizagdo a Franga
deveria se requerido (Willis, 1901).

Willis conclui seu livro com a seguinte citagao:

The Latin Union as an experiment in international monetary action has
proved a failure. Its history serves merely to throw some light upon the
difficulties which are likely to be encoutered in any international
attempt to regulate monetary systems in common. From whatever
point of view the Latin Union is studied, it will be seen that it has

resulted only in loss to the countries involved 2 (Willis, 1901, p. 267).

Para melhor compreensao dessa parte historica do trabalho cabe aqui
um resumo: até o ano de 1848 havia uma predominante utilizagao da prata
para as transagdes entre Francga, Bélgica e Suica, com a elevagao do valor
deste metal, por um lado, e o aumento da oferta de ouro por outro, observa-se
a substituicdo das moedas antigas por moedas de ouro, agora desvalorizadas.
Pouco tempo depois da formagao da Unido Latina, o valor da prata sofre uma
queda brusca, ocasionando grande aumento de cunhagem deste metal. A partir
deste momento, até a dissolugdo da unido, os paises enfrentam dificuldades
advindas do padrao duplo e das variacbes nos valores dos metais. O maior
obstaculo para o fim dessa politica € a predominancia da Franca nas decisdes
e seu desejo de manter seu poder sobre os demais paises. Para evitar a
adocdo de um padrao unico, as dificuldades enfrentadas com o excesso de
moeda de prata depois da queda do valor do metal eram corrigidas com a
determinacado de cotas, limitando a emissao dessas moedas. Essa medida
fornecia melhoria as condicdbes monetarias a curto prazo, mas se mostraram

ineficientes a longo prazo.

% A Unigo Latina, como um experimento de uma agao monetaria internacional provou um
fracasso. Sua histdria serve meramente para jogar alguma luz sobre as dificuldades provaveis
de serem encontradas em qualquer tentativa de regular sistemas monetarios em comum. De
qualquer ponto de vista que a Unido Latina for estudada, sera visto que resultou apenas em
perdas para os paises envolvidos.
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4 O FIM DA UNIAO LATINA

Nao obstante as dificuldades enfrentadas, a unido permaneceria
existindo por mais alguns anos. Dubois (1950) menciona alguns dos motivos
para isso ter ocorrido, como a crescente utilizagcao dos bilhetes bancarios, que
passaram a substituir as moedas metalicas reduzindo a relevancia destas na
circulagdo e o alto valor que recairia sobre os paises no caso de liquidagao
devido a baixa no preco da prata. Outro motivo, de ordem politica é explicado

na seguinte passagem:

Pour Egner et Esslen, la cause primordiale du maintien de la
Convention monétaire serait d’ordre politique. La puissance
économique et politique de la France, facteur de sa prépondérance au
sein de I'Union, aurait compense les faiblesses de cette derniére.
L’intérét bien compris de la France a toujours postule le statu quo,
d’ou la viabilité de I'Union. La plupart des paiements internationaux
des FEtats associes s’effectuaient par Paris. Les courtages,
commissions bancaires et les revenus des capitaux placés chez ses
alliés constituaient un des éléments actifs de la balance des

paiements francaise, em principe toujours favorable z (Dubois, 1950,
p. 19).

Em 4 de novembro de 1908 foi realizada uma convencao adicional na
qual as moedas gregas foram nacionalizadas, as moedas da Italia também ja
haviam sido nacionalizadas ha alguns anos. Esse processo, que tinha como
objetivo impedir a circulagdo comum nos paises é conhecido como processo de
eliminagcado das moedas divisionarias (Dubois, 1950).

Na véspera da Primeira Guerra Mundial, em 1914, o quadro da Uniao
Latina permanecia o mesmo. Entretanto seus objetivos se tornaram

inacessiveis devido a criagcdo de outras moedas de pagamento mais

z Segundo Egner e Esslen a causa primordial para manter a convengdo monetaria seria de
ordem politica. A poténcia econdémica e politica da Franga, fatores de sua prepoténcia dentro
da unido, teriam compensado as suas fraquezas. O interesse 6bvio da Franca sempre foi
a favor do status quo, assim se manteve a Unido. A maioria dos pagamentos internacionais dos
Estados associados era feito por Paris. As corretagens, as comissdes bancarias e as rendas de
capitais investidos nos seus aliados constituiiam um dos elementos ativos do balango dos
pagamentos francés, a principio sempre favoravel.
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avancadas, condenando a moeda de prata a um papel irrelevante nas relagdes
internacionais. A turbuléncia politica e econbémica gerada pela guerra
prejudicou ainda mais a situagcdo da unido, sua permanéncia estava
condenada, bastavam as medidas legais serem adotadas para que a
dissolucdo fosse concretizada. No final de 1921 a Suica nacionaliza suas
moedas de prata, impedindo sua circulagao fora do territério nacional e em 1°
de janeiro de 1927 a Bélgica se retira da liga, denunciando formalmente o fim
da Unido Latina (Dubois, 1950).

5 A CONSTRUGAO DA UNIAO LATINA NA PERSPECTIVA DA RELAGAO
POLITICA ENTRE AS POTENCIAS EUROPEIAS: FRANGA, INGLATERRA E
ALEMANHA (PRUSSIA)

Como ja detalhadamente explicado, as diferengas de pureza entre as
moedas da Francga, Suiga, Bélgica e Itdlia e as consequentes dificuldades,
especialmente em relacdo a especulagao, foram fatores que contribuiram para
a formagao da Unido Latina. Einaudi (2000) destaca ainda o desejo das nagdes
mais pobres em participar da liga, com o objetivo de facilitar o comércio
internacional, melhorar o padrdo de suas moedas e reduzir os custos de

transacao.

By adopting the franc and renaming it according to local customs — as
lira, peseta, drachma, lei, dinar, or leva- the weakest European states
could create a modern and orderly national currency and dispel
monetary chaos ?® (2000, p. 288).

Além disso, houve importantes motivagdes politicas para a formacao da
unido. Algumas consideragdes acerca dos interesses politicos da Franga na
formacgao da Unido Latina ja foram mencionadas anteriormente, mas entender
o contexto politico na Europa nesse final do século XIX é de extrema
importancia para a compreensao dos desejos dos paises na Unido Latina. A

seguir esses elementos serdo apresentados tendo como base o artigo “From

% Adotando o franco e renomeando de acordo com os costumes locais — como lira, peseta,
drachma, lei, dinar ou leva- os estados europeus mais fracos poderiam criar uma moderna e
ordenada moeda nacional e afastar o caos monetario.
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the franc to the “Europe” the attempted transformation of the Latin Monetary
Union into a European Monetary Union, 1865-1873” de Luca L. Einaudi.

Segundo Einaudi:

The third quarter of the nineteenth century was for Europe a period of
internalization and liberalization of exchanges, creating the conditions
for monetary integration in a situation parallel to that of the Single
European Market and the euro in the late twentieth century.29 (2000,
p. 286)

No momento da criagdo da Uni&o Latina, no final do século XIX, movidos
pelo desejo de melhorar o comércio com outros paises e estabelecer sistemas
monetarios estaveis, superando o estado de caos em que se encontrava a
circulagdo em seus territérios, diversos paises comegaram a substituir suas
moedas por moedas de paises mais influentes, cujos sistemas monetarios
estivessem mais bem estabelecidos.

A Francga era uma dessas nagdes e o desejo de outros paises em adotar
o franco ndo incomodava seus governantes. Além da Franga, a Prussia e a
Inglaterra eram nagdes poderosas, e aumentar a zona de influéncia politica,
econbmica e militar era uma oportunidade para o fortalecimento do Estado
francés na Europa. A Unido Latina pode ser entendida, portanto, como um
instrumento de expansao utilizado pela Franca. Esse posicionamento francés
corrobora para a compreensdo da entrada dos paises menores na Unidao
Latina. A despeito da necessidade de um sistema monetario estavel, todos os
paises que participaram da unido tinham relagdes politicas, militares ou
econbmicas com o pais. A Italia, por exemplo, estava no meio do seu processo
de unificacédo e contava com o apoio politico e financeiro da Franca. Em 1867 o
estado papal solicitou a entrada na Unido Latina diretamente pela Franga, de
quem recebeu protecéao territorial (Einaudi, 2000, p. 288). A Grécia solicitou a
participagdo na liga quando precisou do suporte da Franga contra a invasdo
dos turcos em Creta (Einaudi, 2000, p. 289). A Bélgica conquistou sua

independéncia em relagdao a Holanda em 1831 e como possuia uma estreita

% 0 terceiro trimestre do século XIX foi para a Europa um periodo de internacionalizagao e
liberalizacdo do cambio, criando as condi¢gbes para uma integracdo monetaria numa situagéo
paralela aquela do Mercado Comum Europeu e o euro no final do século XX.
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relagdo industrial com a Franca adotou em 1832 um sistema monetario
baseado no sistema Francés (Willis, 1901, p. 15).

Por outro lado, a Inglaterra e a Prussia, Estados mais fortes e
estabelecidos, ndo necessitavam de apoio financeiro ou politico e ndo estavam
dispostos a abdicar de parte de sua soberania para se sujeitar aos niveis de
independéncia para a participagdo na unido. A Inglaterra, inclusive, nao
desejava melhorar suas relagdes politicas com a Franga, estava
profundamente desconfiada do projeto expansionista e revolucionario de
Napoleéo Il (Einaudi, 2000).

Os estados Alemaes, em um estagio diferente em relagcdo a Inglaterra,
ainda possuiam um sistema monetario cadtico e poderiam se beneficiar em
participar de uma unido monetaria mais do que a Inglaterra, que ja tinha
adotado o padrao ouro em seu territorio. Depois do verao de 1866, a Alemanha
estava enfrentando dificuldades para sua unificagdo, as confederacdes alemas
do norte estavam sob o dominio da Prussia, lideradas por Bismark, mas quatro
estados independentes do sul se recusavam a abdicar de sua soberania e
contavam com apoio francés na resisténcia. Apds a guerra Franco-Prussiana,
com a derrota da Franca e unificacdo da Alemanha, a entrada da Alemanha na
unido nao seria uma alternativa viavel, visto que seu tamanho e poder
econdmico permitiram a criagdo de uma moeda propria no pais, uma opgao
mais vantajosa para a Alemanha (Einaudi, 2000).

Dado o contexto na Europa em fins do século XIX, onde por um lado
encontravam-se Franca, Inglaterra e Prussia como poténcias, que por
definigdo, tinham, dentre seus objetivos expandir seu poder politico e
econdmico e extensao territorial, por outro lado, estavam paises mais fracos
desejosos de unir-se a alguma daquelas nag¢des a fim de fortalecer seu sistema
econdmico e também de obter apoio nos seus processos de independéncia ou
unificagdo, torna-se compreensivel a sequéncia dos acontecimentos até a
formacgao da Uniao Latina.

A despeito das dificuldades econémicas apresentadas por Henry Parker
Willis em seu livro A History of the Latin Monetary Union enfrentadas por esses
paises, ndo se pode negligenciar as intengdes politicas da Franga por tras da
criacdo e da manutencdo da liga monetaria. As possiveis razdes para o seu

fracasso sao apresentadas a seguir.



38

6 O FRACASSO DA FRANCA NA TENTATIVA DE MANTER SEU PODER
HEGEMONICO

Segundo Einaudi (2000), a Franca falhou em manter sua posi¢cao
hegemoénica devido a sua dividida e insegura lideranga. Essa divisdo era
composta de um lado por defensores do mercado livre, da integracéo
econdmica e unificagdo monetaria do ouro, e de outro por uma coalisdo de
protecionistas, banqueiros metalistas e politicos nacionalistas que se opunham
a esses desejos. As razdes para a vitoria da coalisdo anti-unificagao sao varias.
A primeira delas é o crescimento do nacionalismo na Europa naquela época e
conflituosos interesses geopoliticos entre os trés poderes hegemdnicos:
Franga, Inglaterra e Prussia. A segunda era a grande influéncia dos banqueiros
nas finangas nacionais, que tinham grande receio de que a unificagcdo
incorresse em perda para eles.

Em terceiro lugar, o autor coloca o conservadorismo do parlamento e do
ministério em relagdo as questdes monetarias. O bimetalismo ja havia
funcionado ha mais de 60 anos e a Franga nao estava insatisfeita com sua
situacdo econdbmica para assumir uma mudanca. Por ultimo, os problemas
enfrentados pela Italia e a inexperiéncia da Grécia minaram as possibilidades
de expanséo da unido antes da guerra Franco-Prussiana, assim como o fez a
queda do valor da prata depois do conflito (Einaudi, 2000).

A inabilidade da Franga em seguir uma politica unica condenou ao
fracasso a tentativa do pais de estender a unido ao norte da Europa. Paises
como Suécia, Austria-Hungria e estados do sul da Alemanha, que estavam de
certa forma seguindo o sistema monetario francés, acabaram por abandona-lo
assim que a persisténcia no bimetalismo se tornou clara (Einaudi, 2000).

Algumas comparagdes entre as unides monetarias promovidas por
Parieu em 1860 e por Delors®® nos anos 90 sdo inevitaveis. Na Unido Europeia,
a moeda fiduciaria substituiu a moeda mercadoria baseada na prata e no ouro -
como ocorreu na Unido Latina - aumentando substancialmente o poder
discricionario das autoridades monetarias. Além disso, a Unido Monetéria

Europeia dispbe de um conjunto estabelecido de regras e instituicoes

%0 Jacques Delors foi presidente da Comissao Europeia entre os anos de 1985 e 1995.
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financeiras mais desenvolvidas que, acredita-se, possam prevenir problemas
como o de excesso de cunhagem, testemunhado pela Unido Latina (Einaudi,
2000). O autor alerta, entretanto, que essas comparagdes podem ser
enganadoras em alguma medida, ja que aspectos técnicos do dinheiro e o

contexto politico mudaram radicalmente.
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CONSIDERAGOES FINAIS

Este trabalho prestou-se a estudar a histéria da Unido Monetaria Latina,
de fins do século XIX para, a partir dela, tirar conclusdes sobre os anseios dos
paises em estabelecerem moedas comuns e quais 0os motivos de recorrentes
fracassos em tais iniciativas. Em contraposig¢édo a teoria dominante da natureza
e evolucdo do dinheiro, da qual emerge o conceito geografico de Areas
Monetarias Otimas, esse trabalho utiliza a teoria chartalista, ou teoria estatal da
moeda, como escopo teodrico

Por meio de pesquisa bibliografica, a histéria da Unido Monetaria Latina
foi sintetizada de maneira tal que permitisse ao leitor a compreensdo das
razdes que levaram a sua formagao, o seu funcionamento e as dificuldades
encontradas enquanto estava em vigor, até a sua dissolugao oficial. Sendo o
tema bastante original, vale mencionar a dificuldade encontrada ao longo da
pesquisa para a obtencdo de referéncias bibliograficas, especialmente em
portugués, que acabou por limitar a riqueza das informacdes.

Como proposto pela teoria chartalista, verifica-se nesse trabalho o papel
fundamental do Estado na determinagdo de uma moeda, ou seja, na imposi¢cao
de uma unidade que é por todos conhecida e aceita para a realizacdo de
trocas. A inexisténcia de uma entidade politica dotada de poderes semelhantes
ao do Estado parece ter sido a razao principal para o fracasso da Uniao
Monetaria Latina.

Nao obstante a predominancia da Franca naquele contexto, os outros
paises nao se consideravam subalternos a ela e mostraram sua insatisfagcao
partir do momento em que as regras sob as quais estavam subordinados
comegaram a prejudicar suas economias de alguma forma. Os delegados
levavam a cada encontro o posicionamento do seu pais em relacdo ao metal a
ser adotado ou a politica a ser implantada, mas a auséncia de uma entidade
suprema a esses Estados soberanos impedia que os encontros resultassem
em uma politica consensual.

A tentativa de uma unido monetaria antes de uma uniao politica parece
ser a raiz do fracasso da Unido Monetaria Latina. Quando surgem os
problemas econémicos advindos da moeda comum, os paises signatarios

passam a se comportar como paises independentes e ndo como unidade
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politica. Como paises independentes os Estados tém a liberdade de determinar
a unidade de conta a ser utilizada no seu territério, podendo assim ter o
controle de sua emissido. Todavia, a partir do momento em que perdem esse
controle com o estabelecimento da moeda nacional como uma moeda
exogena, da qual nao tem o poder de emissao, os paises perdem graus de
liberdade da sua politica monetaria. O pais que estiver se beneficiando a custa
de outros dentro de uma unido tentara manter o status quo tanto quanto
possivel, essa situagcdo pode gerar, nos paises prejudicados, crises
sistematicas e grande dependéncia. Nao sera preciso voltar na histéria para a
constatagdo empirica dessa conclusao.

Pelo exposto até aqui, mostra-se evidente a superioridade da teoria
chartalista para a explicagao da formagao de unides monetarias em relagcéo a
teoria das Areas Monetarias Otimas. A centralidade da teoria chartalista esta
na ligacao existente entre a soberania politica e autoridade fiscal de um lado e
a criacéo do dinheiro, a cunhagem e o banco central de outro (Goodhart, 1998).
A teoria das Areas Monetarias Otimas advoga justamente o oposto, isto &, um
divorcio entre as autoridades fiscal e monetaria, sem uma entidade suprema
com o poder de determinar as regras. Sobre isso Einaudi sugere em seu

estudo:

It is not possible to determine whether monetary union can be brought
about without a previous political union. This study suggests that
monetary union certainly cannot take place when national
governments are not sufficiently committed to it to tame or
compensate special interests opposed to it, when there are no neutral
supranational institutions to mediate conflicts, when some
governments can monetize their financial difficulties at the expense of
their partners, when protectionism is mounting, or when hostility

between nations is perceptible *' (Einaudi, 2000, p. 304).

¥ Nazo é possivel determinar se a unido monetaria poderia ser trazida sem uma prévia

unificagao politica. Esse estudo sugere que a unido monetaria certamente ndo pode acontecer
quando governos nacionais ndo estdo suficientemente comprometidos para subjugar ou
compensar interesses especiais opostos a isto, quando ndo ha uma instituicdo supranacional
neutra para mediar os conflitos, quando alguns governos podem monetizar suas dificuldades
financeiras a custos dos seus parceiros, quando o protecionismo se instala ou quando a
hostilidade entre as nagdes é perceptivel.



42

REFERENCIAS

Cohen, B. J. The Geography of Money. Ithaca: Cornell University Press, 1998.

Dubois, L.-A. La fin de L'Union Monétaire Latine. Neuchatel: Imprimerie Jules
Guinchard - Arbois, 1950.

Einaudi, L. L. From the franc to the "Europe": the attempted transformation of
the Latin Monetary Union into a European Monetary Union, 1865-1873.
Economic History Review, p. 284-308, maio, 2000.

Flandreau, M. The French Crime of 1873: An Essay on the Emergence of the
International Gold Standard, 1870-1880. The Journal of Economic History,
pp. 862-897, dez, 1996.

Goodhart, C. A. The two concepts of money: implications for the analysis of
optimal currency areas. European Journal of Political Economy, pp. 407-
432, ago, 1998.

Grauwe, P. d. The Political Economy of Monetary Union in Europe. The World
Economy, pp. 653-661, nov, 1993.

Helleiner, E. The Making of Money: Territorial Currencies in Historical
Perspective. New York: Cornell University Press, 2003.

Keynes, J. M. A Treatise on Money. New York: Harcourt Brace, 1930.
Menger, C. Principios de Economia Politica. Nova Cultural, 1988.

Mundell, R. A. A Theory of Optimum Currency Areas. The American
Economic Review, pp. 657-665, 1961.

Willis, H. P. A History of the Latin Monetary Union. Chicago: The University
of Chicago Press, 1901.

Wray, L. R. Trabalho e Moeda Hoje. Praia Vermelha: Editora
UFRJ.Contraponto, 2003.



