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X111 ENCONTRO INTERNACIONAL DO CONPEDI URUGUAI —
MONTEVIDEU

DIREITO, ECONOMIA E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Apresentacao

CONPEDI Montevidéu 2024
GT Direito, Economia e Desenvolvimento Econdmico |
Prefécio

O Conselho Nacional de Pesquisa e Pos-Graduacdo em Direito promoveu o X1l Encontro
Internacional do CONPEDI em Montevidéu, de 18 a 20 de setembro de 2024, conferéncia
inspirada no tema “Estado do Direito, Pesquisa Juridica e Inovacdo’. Mais uma vez
professores, pesquisadores e estudantes brasileiros e uruguaios reunidos em 40 Grupos de
Trabalho da Faculdade de Direito — Universidade da Republica (FDer — Udelar), participaram
de mais um evento de pds-graduacéo em Direito de grande sucesso cientifico e humano, com
centenas de participantes, situado na cidade histérica, culturamente rica e acolhedora de
Montevidéu, capital da Republicado Uruguai.

O GT Direito, Economia e Desenvolvimento Econémico | foi coordenado pelos professores
Mateus Eduardo Siqueira Nunes Bertoncini (UNICURITIBA), Jonathan Barros Vita
(Universidade de Marilia) e Daniela Guerra Basedas (FDer — Udelar), que conduziram e
assistiram as apresentagdes de 23 trabalhos cientificos. Comunicagdes, que foram

acompanhadas de amplo e democrético debate, com importante participacdo dos presentes,
num ambiente marcado pela dial ética e harmonia, que s6 aumentou e aprofundou as reflexdes
sobre os artigos previamente aprovados por pelo menos dois avaliadores com doutorado pelo
CONPEDI, resultado de diversas pesquisas realizadas em diversos programas de mestrado e
doutorado em Direito no Brasil e no exterior.

A lista de trabal hos apresentados por doutores e doutorandos, mestrandos e mestrandos e, em
um caso, por alunos de graduacdo devidamente assessorados por seu professor, foi a
seguinte: (1) SOCIEDADE DE CONSUMIDOR E DESAFIOS SOCIOAMBIENTAIS: A
EDUCACAO COMO FORMA DA SUSTENTABILIDADE DA PROMOCAO; (2)
ALTERNATIVAS LEGAIS PARA A RECUPERAC;AO JUDICIAL DA AVIBRAS NO
CONTEXTO DOS DESAFIOS AS POLITICAS DE DEFESA PUBLICA NO BRASIL; (3)
BIOCAPITALISMO E GOVERNANCA CORPORATIVA: ASPECTOS DE



CONVERGENCIA A LUZ DOS PRINCIPIOS DE ORDEM ECONOMICA; 4)
CAPITALISMO NEOLIBERAL E SUSTENTABILIDADE: A NECESSIDADE DE
PRODUZIR UM DIREITO TRANSNACIONAL; (5) CONFLITO VERSUS CONSENSO
NAS EMPRESAS FAMILIARES: UMA ANALISE DAS RELACOES ENTRE
PARCEIROS NA PERSPECTIVA DE MICHEL FOUCAULT; (6) CONFLITOS DE
INTERESSES EM UMA EMPRESA DE ECONOMIA MISTA: UM ESTUDO BASEADO
NAS INTERVENCOES DO ESTADO NA PETROBRAS; (7) DESAFIOS DA
REGULACAO DE GRUPOS EMPRESARIAIS NO DIREITO BRASILEIRO: CONCILIAR
INTERESSES E EFICIENCIA EMPRESARIAL; (8) DO MERCANTILISMO AO
CAPITALISMO HUMANISTA; (99 ECONOMIA E TECNOLOGIA VERDE:
IMPLEMENTACAO DE CREDITOS DE CARBONO E SUSTENTABILIDADE; (10)
EMPRESTIMOS E CONDICIONALIDADES DO FUNDO MONETARIO
INTERNACIONAL; (11) ESCASSEZ DE AGUA: POSSIVEIS SOLUCOES
ECONOMICAS PARA CONSERVAR E RACIONALIZAR SEU CONSUMO; (12)
GOVERNANCA CORPORATIVA EM MOVIMENTO: A RELACAO DO ESG COM AS
TEORIAS DA AGENCIA E DOS STAKEHOLDER; (13) INOVACOES E DESAFIOS NA
TRANSICAO GLOBAL PARA AS ENERGIAS RENOVAVEIS; (14) LIBERDADE
ECONOMICA E RESPONSABILIDADE SOCIAL DA EMPRESA; (15) O DIALOGO DO
MULTICULTURALISMO COM JOHN RAWLS EM BUSCA DE UM ESTADO DE
DIREITO AMBIENTAL E DEMOCRATICO: UMA ANALISE DO PAPEL DOS
TRATADOS INTERNACIONAIS NESTA TRANSICAOQ; (16) DIREITO DE PASEP DOS
SEGURADOS DOS PROPRIOS REGIMES DE SEGURANCA SOCIAL: UMA
INVESTIGACAO BASEADA NA ANALISE ECONOMICA DA LEI; (17) O PLANO DE
RECUPERACAO DE AREAS DEGRADADAS E O PLANO DE FECHAMENTO DE
MINAS NO PRINCIPIO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL; (18) TRABALHO
DOMESTICO NUMA VISAO ECONOMICA DO DIREITO; (19) OS IMPACTOS
ECONOMICOS DAS REFORMAS TRABALHISTAS NA EUROPA E NO BRASIL: AS
MUDANCAS LEGISLATIVAS SAO SUFICIENTES PARA REDUZIR O
DESEMPREGO?: (20) REFLEXOES SOBRE O DESAFIO REGULATORIO E
TRIBUTACAO DE ATIVOS DIGITAIS; (21) TRANSPARENCIA E ACESSO A
INFORMACAO PUBLICA NAS PLATAFORMAS DIGITAIS: UM ESTUDO DE CASO
NO CONSELHO DE DESENVOLVIMENTO ESTRATEGICO DE MARILIA; (22)
UBERRA: AS ENTRE LINHAS DA MOEDA QUE PODE MUDAR UM PAIS; (23)
CAPITAL DE RISCO GOVERNAMENTAL: A CONTRIBUICAO DO ESTADO PARA O
ECOSSISTEMA DE INOVACAO EMPRESARIAL.

Com €feito, os artigos apresentados no GT Direito, Economia e Desenvolvimento Econémico
| retratam a permanente transformacdo e modernizacdo do Direito, ao mesmo tempo que a



economia também se transforma, para permitir ndo s6 o simples crescimento econémico
tipico do capitalismo do século XIX, mas desenvolvimento econémico, um conceito
diferente. Se no passado o capitalismo inspirou e induziu a ordem juridica, hoje estas duas
categorias influenciam-se mutuamente, para garantir a livre iniciativa e a livre concorréncia,
fruto das liberdades publicas, mas, por outro lado, para promover os direitos sociais e
ambientais, entre outros direitos.

Os direitos humanos devem ser compreendidos na sua totalidade, para promover também a
realizacao de direitos de segunda e terceira dimensdo, numa relacdo complexa gue transforma
e aproxima o capitalismo dos direitos humanos, o que Balera e Sayeg chamaram de
“Capitalismo Humanista’, perspectiva que o leitor denotara ao apreciar os trabalhos
apresentados nesta publicacdo autorizada do Conselho Nacional do Programa de Pesquisa e
P6s-Graduacdo em Direito - CONPEDI.

Outro aspecto abordado nas apresentacdes refere-se a forma como os problemas juridicos
atuais envolvem diferentes dimensbes. A importancia da interdisciplinaridade para o
enfrentamento dos problemas juridicos enriquece a analise e leva a solugdes mais completas
e justas. A integracdo de saberes e conhecimentos em diferentes areas contribui para
identificar as causas subjacentes aos problemas e propor solucdes concretas e inovadoras.
Nas apresentacdes, os aspectos ambientais e tecnol 6gicos sdo um exemplo da necessidade do
Direito de se adaptar e desenvolver marcos legais que respondam as necessidades da
sociedade atual .

Boa leitura atodos!

Professor. Dr. Mateus Eduardo Sigueira Nunes Bertoncini

UNICURITIBA

Professor. Dr.Jonathan Barros Vita

(Universidade de Marilia)

Professora Associada Daniela Guerra Basedas

(FDer-Ud€elar)



EMPRESTIMOSE CONDICIONALIDADES DO FUNDO MONETARIO
INTERNACIONAL

INTERNATIONAL MONETARY FUND LOANSAND CONDITIONALITIES

Adriana Siliprandi
Sandro Mansur Gibran
Karla Pinhel Ribeiro

Resumo

O principal objetivo do Fundo Monetario Internacional (FMI) é promover acdes de
estabilizacdo monetéria global, facilitando o comércio internacional, promovendo emprego, o
crescimento econdmico sustentével e a reducdo da pobreza em todo o mundo. Quando um
pais membro enfrenta dificuldades econbmicas e tem problemas para atender a suas
obrigacGes financeiras internacionais, o FMI atua no sentido de fornecer assisténcia
financeira e juridica para equilibrar a economia garantindo a reestruturagéo econémica. Este
artigo trata dos objetivos do Fundo Monetério Internacional, discutindo especificamente
sobre a relacdo empréstimos e condicionalidades. Qualquer linha de empréstimo

disponibilizada pelo fundo esta vinculada a condicionalidades que estabelecem reformas
estruturais, politicas e econdbmicas como garantia de superacdo do déficit financeira e
garantia de pagamento dos desembolsos. As condicionalidades tém sido frequentemente
objeto de debate, pois alguns criticos argumentam que elas podem impor 6nus significativos
aos paises mutuarios afetando a populacdo mais vulneravel. Por outro lado, os defensores
afirmam gque as condicionalidades sdo necessérias para garantir que o dinheiro emprestado
seja utilizado de maneira responsavel e eficiente, buscando a recuperacdo econémica
sustentavel.

Palavras-chave: Fmi, Empréstimos, Condicionalidades

Abstract/Resumen/Résumé

The main objective of the International Monetary Fund (IMF) is to promote global monetary
stabilization actions, facilitating international trade, promoting employment, sustainable
economic growth and poverty reduction worldwide. When a member country faces economic
difficulties and has problems meeting its international financial obligations, the IMF acts to
provide financial and legal assistance to balance the economy by ensuring economic
restructuring. This article deals with the objectives of the International Monetary Fund,
specifically discussing the relationship between loans and conditionalities. Any loan line
made available by the fund is linked to conditionalities that establish structural, political and
economic reforms as a guarantee of overcoming the financial deficit and guarantee of
payment of disbursements. Conditionalities have often been the subject of debate, as some
critics argue that they can impose significant burdens on borrowing countries by affecting the



most vulnerable population. On the other hand, advocates argue that conditionalities are
necessary to ensure that borrowed money is used responsibly and efficiently, with a view to
sustainable economic recovery.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Imf, Loans, Conditionalities



INTRODUCAO

A Conferéncia de Bretton Woods, realizada em julho de 1944, foi um marco importante
na histéria econdmica e financeira mundial. Durante essa conferéncia, representantes de 44
paises aliados se reuniram para altercar a reestruturagdo do sistema financeiro internacional
apos a Segunda Guerra Mundial. O principal objetivo girou em torno das falhas que ocorreram
durante a Grande Depressao dos anos 1930, neste sentido a criagdo de um 6rgdo internacional
fazia-se urgente a fim de promover a estabilidade econdmica e evitar conflitos futuros. No
contexto dessa conferéncia, surgem propostas para a criagdo do Fundo Monetério Internacional
(FMI) objetivando promover a cooperagdo monetdria internacional, facilitando o comércio
internacional por meio de politicas cambiais. Cabe ainda destacar o papel do FMI na prevengao
de crises financeiras e na promoc¢ao do crescimento econdomico sustentavel.

O Artigo do Acordo de 1944, denominado de documento fundador do FMI, delineou
seu proposito como institui¢do para "promover a cooperacdo monetaria internacional, facilitar
o crescimento do comércio mundial, promover a estabilidade da taxa de cambio e ajudar a criar
um sistema multilateral de pagamentos". Para atingir esses objetivos, o FMI recebeu varias
responsabilidades. (Artigos do Acordo do Fundo Monetédrio Internacional, 1944). Essas
responsabilidades incluiam supervisionar as taxas de cambio entre os paises e fornecer capital
de curto prazo para nagdes que enfrentavam dificuldades no balango de pagamentos. Ao
cumprir esses mandatos, o FMI almejava estabilizar o sistema financeiro internacional e apoiar

o crescimento econdmico mundial (KIM et al., 2021).

O objetivo do fundo é promover a cooperagdo monetaria internacional, fornecendo
um mecanismo de consulta e colaboragdo dos problemas financeiros, favorecer a
expansdo equilibrada do comércio, proporcionando niveis elevados de emprego,
trazendo desenvolvimento dos recursos produtivos; oferecer ajuda aos paises
membros em dificuldades econdmicas, emprestando recursos com prazos limitados e
contribuir para a instituicdo de um sistema multilateral de pagamentos e promover a
estabilidade dos cambios. (FONTANEL, 1995 apud CHIELE, 2008, p.62)

A cria¢do do FMI foi uma resposta ao reconhecimento de que uma organizagao global
era necessaria para monitorar e regular o sistema monetario mundial. Tal organizagdo serviria
como uma autoridade central para lidar com questdes relacionadas a taxas de cambio, balanca
de pagamentos e crises financeiras. Inicialmente, o foco do FMI era manter a estabilidade da
taxa de cambio por meio de sua fun¢do de vigilancia.

Sdo propositos do Fundo Monetario Internacional, conforme disposto em seu

documento introdutorio (Artigos do Acordo do Fundo Monetario Internacional (1944):



e (i) Promover a cooperacdo monetaria internacional por meio de uma instituicdo permanente
que forneca os mecanismos para consulta e colaboracdo em problemas monetarios
internacionais.

e (i1) Facilitar a expansdo e crescimento equilibrado do comércio internacional, e contribuir
assim para a promo¢do ¢ manutencdo de altos niveis de emprego e renda real e para o
desenvolvimento dos recursos produtivos de todos os membros como objetivos primarios da
politica economica.

« (iii) Promover a estabilidade cambial, manter arranjos cambiais ordenados entre os membros
e evitar a depreciacdo cambial competitiva.

e (iv) Auxiliar no estabelecimento de um sistema multilateral de pagamentos referente a
transacdes correntes entre os membros e na eliminagdo de restrigdes cambiais que impedem
o crescimento do comércio mundial.

e (v) Dar confianga aos membros, colocando os recursos gerais do Fundo temporariamente a
sua disposicdo sob salvaguardas adequadas, dando-lhes assim a oportunidade de corrigir
desajustes em sua balancga de pagamentos sem recorrer a medidas destrutivas da prosperidade
nacional ou internacional.

e (vi) De acordo com o acima, encurtar a duragdo e diminuir o grau de desequilibrio nas
balancas internacionais de pagamentos dos membros.

No atual sistema financeiro global, o Fundo Monetario Internacional desempenha um
papel crucial na manuten¢do da estabilidade e na promogao do crescimento econdmico.

A primeira fun¢do do FMI ¢ a de supervisdo internacional. Essa fun¢do envolve
supervisionar ¢ monitorar as politicas economicas dos paises membros para garantir que
estejam alinhadas com os padrdes e as melhores praticas internacionais. Essa supervisao
pretende prevenir e enfrentar possiveis crises financeiras, promover a transparéncia e a
prestacdo de contas e promover politicas macroecondmicas solidas. A segunda fungdo do FMI
¢ fornecer assisténcia técnica aos paises membros.

Essa assisténcia tem como objetivo ajudar os paises a desenvolver capacidade em areas
como gestdo de politica fiscal, formulacdo de politica monetaria, supervisdo bancéria e
sustentabilidade da divida (SIDDIQUE et al., 2021).

A assisténcia técnica do FMI ¢ adaptada as necessidades especificas de cada pais e
assumindo programas de treinamento, assessoria politica e compartilhamento de conhecimento.

A terceira funcdo do FMI ¢ fornecer assisténcia financeira multilateral aos paises
membros que enfrentam dificuldades no balango de pagamentos. Essa assisténcia pode vir na
forma de empréstimos, doacdes ou outras medidas para ajudar os paises a estabilizar suas

economias e restaurar a confianca em seus sistemas financeiros. Esses trés aspectos funcionais



do FMI correspondem ao seu objetivo abrangente de salvaguardar a saude financeira
internacional. (KULBIDA, 2017).

Atualmente o FMI conta com 188 paises membros, entre eles o Brasil. Os propodsitos do
FMI, conforme descritos em seus Artigos do Acordo, incluem cooperagdo monetaria

internacional, crescimento do comércio internacional ¢ estabilidade cambial.

LINHAS DE CREDITO DO FMI

Entre as acdes do FMI para estabilizar as crises financeiras, a concessdo de créditos ¢

uma das medidas mais usadas para restaurar a economia dos paises.

O financiamento do FMI ajuda os paises membros a superar problemas do balango de
pagamentos!', estabilizar suas economias € restaurar o crescimento econdmico
sustentavel. Pode também ser disponibilizado para fazer face a catastrofes naturais ou
pandemias. O FMI oferece financiamento precautorio a paises com politicas
economicas solidas que talvez ainda apresentem algumas vulnerabilidades, para
ajuda-los a prevenir crises e se proteger contra elas, e continua a aperfeicoar as
ferramentas para a prevengao de crises. (FMI, 2022, p.30)

As crises financeiras decorrem de diferentes situagdes, sendo classificadas em (1)
domésticas quando estdo associadas a déficits fiscais, dividas publicas, taxas de cambio fixadas
inadequadamente, incorrendo na perda de reservas oficiais; (2) externas causadas por condigdes

adversas (desastres, guerras, conflitos, etc.) que resultam na perda de commodities gerando

instabilidade econdmica (IFM, 2016a).

O FMI ndo ¢ uma institui¢do voltada para questdes relacionadas ao desenvolvimento
e seus instrumentos de empréstimo ndao preveem a concessdo de recursos na
modalidade de financiamento de projetos. Seus recursos visam prover liquidez
aqueles que se encontram em situagdes de desequilibrio no balango de pagamentos.
Estas concessdes sdo feitas sob condi¢des especificas, que guardam relagdo com
questdes geopoliticas e com as ideias (principios) que orientam a instituigdo.
(COELHO, 2012, p.180)

O FMI dispde de diferentes tipos de empréstimo para atender as demandas de

necessidades de seus membros.

Em termos gerais, o financiamento do FMI divide-se em duas categorias:
empréstimos a taxas de juros definidas como a média dos juros praticados entre as
principais moedas internacionais e empréstimos em condigdes concessionais para
paises de baixa renda. Os empréstimos concessionais atualmente sdo isentos de juros.

! Balango de Pagamentos (BOP): uma declaragdo que resume as transagdes econdmicas entre os residentes de um pais e ndo
residentes durante um periodo especifico, geralmente um ano. O BOP inclui transagdes de bens, servicos, receitas,
transferéncias e ativos e passivos financeiros. Geralmente, o BOP ¢ dividido em dois grandes componentes: a conta-corrente e
a conta capital e financeira.
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O RST sera uma terceira categoria de empréstimos, que prevé uma estrutura de taxas
de juros escalonadas que se aplicam a diferentes grupos de paises. (FMI, 2022, p.30)

e Stand-BY Arrangement (SBA): curto prazo atende a problemas de balancos de pagamento.
Este tipo de empréstimo objetiva injetar recursos no pais solicitante em um periodo de vigéncia
de até 24 meses. As condicionalidades de financiamento estdo atreladas a apresentacdo de
problemas que levaram a solicitagdo do empréstimo. Como os desembolsos sdo gradativos, a
implementagdo de programas de melhorias pelo pais solicitante ¢ analisado por meio de

critérios de desempenho e benchmarks.

A condicionalidade ajuda os paises a resolver problemas de balango de pagamentos
sem recorrer a medidas que prejudiquem a prosperidade nacional ou internacional.
Além disso, as medidas visam salvaguardar os recursos do FMI, garantindo que as
finangas do pais sejam soélidas o suficiente para pagar o empréstimo, permitindo que
outros paises usem o0s recursos se necessario no futuro. A condicionalidade esta
incluida nos programas financiados e ndo financiados do FMI com o objetivo de
progredir em dire¢ao aos objetivos politicos acordados. (IMF, 2023a)

¢ Stand-by Credit Facility (SCF): curto prazo objetiva a adequagdo das politicas de ajuste para
paises de baixa renda (LICs). Compde o Fundo de Reducao da Pobreza e Crescimento (PRGT).
Neste tipo de financiamento a taxa de juro ¢ zero. Alguns tipos de financiamento sdo compostos
pelo SBA e SCF.

Este tipo de empréstimo requer como condicionalidade a apresentagdo de Documentos
de Estratégia de Redugdo da Pobreza (PRSP) que devem ser elaborados pelos paises membros
de maneira participativa apresentando as propostas de politicas e programas na area econdmica,

estrutural e social. O tempo de caréncia para pagamento do financiamento ¢ de quatro anos.

Financiamento para paises de baixa renda com balango de pagamentos de curto prazo
real ou potencial e necessidades de ajuste causadas por choques internos ou externos
ou derrapagens de politicas. Também pode ser usado como precaugdo durante
periodos de maior risco e incerteza. (IMF, 2023b)

Desde advento da Covid-19, o FMI tem reestruturado sua politica de participagdo no
auxilio aos paises pobres (PRGT), isto porque parte dos estados-membros também se
encontram com grandes dividas e tem recorrido a empréstimos, ocasionando um déficit de US$

1,6 bilhao para subsidiar os programas.

« The Extended Fund Facility (EFF): médio prazo objetiva financiar crises de balanco de

pagamentos decorrentes de deficiéncias estruturais e crescimento lento. Os desembolsos tém
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duracdo de até 48 meses. Diferente do SCF que pode ser utilizado de maneira preventiva, este
tipo de financiamento injeta recursos em programas de recuperagdo econdmica. (IFM, 2023c)
Como exemplo desta modalidade pode-se citar o Libano que em 2022, fechou um
acordo com o FMI para a liberagdo de US$ 3 bilhdes em um periodo de quatro anos. Em
fevereiro de 2023, o pais ainda ndo havia cumprido todas as etapas de condicionalidades para
liberagdo dos recursos, posto que desde 2009 o pais ja estivesse no radar da Organizagdo das

Nagdes Unidas (ONU), com mais de 80% da populacio em situagdo de extrema pobreza.

O Libano assinou um acordo com o FMI ha quase um ano, mas ndo cumpriu as
condi¢des para garantir um programa completo, visto como crucial para sua
recuperagdo fiscal em meio a uma das piores crises financeiras do planeta. H4 ao
menos trés anos, a economia sofre danos exponenciais devido ao colapso da moeda,
que perdeu cerca de 98% de seu valor em relagdo ao dolar. A inflagdo chegou a trés
digitos e forgou a populacdo ao éxodo ou a miséria. A crise explodiu apds décadas de
corrupg¢ao e gastos desenfreados dentre as elites governantes. Em resposta, bancos que
emprestaram fundos exorbitantes ao Estado libanés decidiram limitar o acesso de
clientes comuns a suas poupangas, levando ao caos generalizado no pais. (MIDDLE
EAST MONITOR, 2023)

¢ Extended Credit Facility (ECF) médio prazo tem como propositos auxiliar os paises de baixa
renda (LICs) com problemas de balango de pagamentos. A ECF ¢ uma das facilidades sob o
Fundo de Redugao da Pobreza ¢ Crescimento (PRGT). (IMF, 2023d)

O pais solicitante deve apresentar um plano econdmico com foco na redugdo da pobreza,
alinhado com estratégias econdmicas e de crescimento. O desembolso tem duragdo maxima de

05 anos, com taxa de juro zero.

¢ The Rapid Financing Instrument (RFI) fornece assisténcia financeira imediata a qualquer pais
membro do FMI que enfrente uma necessidade urgente de balango de pagamentos. O RFI esta
instrumentalizado pelo SDR (special drawing rights) ou DES? (direito especial de saque) que
possibilita aos paises membros em dificuldade solicitar fundos de reservas em moedas

estrangeiras. O RFI ¢ aprovado em trés situacdes:

Regular: necessidades urgentes da balanca de pagamentos causadas por fontes que
incluem instabilidade doméstica, choques exogenos e fragilidade.

Grande desastre natural: necessidades urgentes da balanga de pagamentos resultantes
de desastres naturais em que os danos sdo avaliados como equivalentes ou superiores
a20% do PIB do membro.

2 A unidade contabil ou unidade de conta do FMI ¢ o direito de saque especial, ou SDR. As moedas dos membros sdo avaliadas
pelo FMI em termos de SDR com base em suas taxas de cAmbio representativas, normalmente em relagdo ao ddlar americano
ataxas de mercado a vista, se disponiveis. O ouro detido pelo FMI encontra-se valorizado ao custo médio histoérico de aquisig@o.
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Choque alimentar: necessidades urgentes da balanga de pagamentos devido a uma
inseguranga alimentar aguda, um aumento acentuado na fatura da importagdo de
alimentos ou fertilizantes ou um choque nas exportacdes de cereais. (IMF, 2023¢)

Em marg¢o de 2021, a Guiné Equatorial, uma explosdo no quartel militar da cidade de
Bata, devastou comércios e residéncias, deixando mais de 100 mortos e inimeros desalojados.
A situacdo do pais que j& estava em alerta devido a inseguranca alimentar e as vitimas da Covid-
19 enfraqueceu ainda mais a economia que j& apresentava um déficit negativo. Como o pais
ndo apresentava as condicionalidades para solicitar recursos na modalidade EFF, os paises
membros aprovaram em abril ajuda de USD 67 milhdes através do RFI (valor liberado em
setembro/2021%), com as seguintes condi¢des: aprovagio de legislagdo anticorrupgdo aprovada
pelo Parlamento e sancionada pelo Presidente; auditoria e monitoramento da equipe técnica do

FMI na implementacdo de medidas na area de satde e de alimentagao.

e Rapid Credit Facility (RCF): parecido com o RFI também fornece assisténcia financeira
concessional a paises de baixa renda (LICs) que enfrentam uma necessidade urgente de balango
de pagamentos. O RCF ¢ uma das facilidades sob o Fundo de Reducdo da Pobreza e
Crescimento (PRGT) que fornece apoio financeiro flexivel adaptado as diversas necessidades
dos LICs, inclusive em tempos de crise. (IMF, 2023f)

Nao hé parcelamento de desembolso, sendo uma cota tinica. A taxa de juro também ¢ zero. O

RCF ¢ disponibilizado nas seguintes situagdes de elegibilidade:

Regular: Necessidades urgentes do balanco de pagamentos causadas por fontes,
incluindo instabilidade doméstica, emergéncias e fragilidade.

Choque exo6geno: necessidades urgentes do balango de pagamentos causadas por um
choque subito e exdgeno.

Grande desastre natural: Necessidades urgentes da balanga de pagamentos de
desastres naturais em que os danos sdo avaliados como equivalentes ou superiores a
20% do PIB do membro.

3 0 Conselho de Administragio do Fundo Monetario Internacional (FMI) aprovou hoje um desembolso de DES 47,25 milhdes
(cerca de USD 67,38 milhdes, 30% da quota) a Guiné Equatorial ao abrigo do Instrumento de Financiamento Répido (RFI, na
sigla inglesa). O desembolso ajudara a satisfazer as necessidades urgentes em matéria orgamental e da balanga de pagamentos
decorrentes da pandemia de Covid-19 e das explosdes de marc¢o de Bata, catalisard recursos externos adicionais e reforgara as
reservas regionais da Comunidade Econdmica e Monetaria da Africa Central (CEMAC). A pandemia de Covid-19 e as
explosdes de Bata infligiram grandes prejuizos & economia da Guiné Equatorial e aumentaram as necessidades de
financiamento externo na balanga de pagamentos num montante adicional projetado de USD 625 milhdes (5% do PIB) para
2021-22 (em relagdo ao programa apoiado pelo acordo EFF). As autoridades refor¢aram adequadamente as despesas criticas
com cuidados de satde na linha da frente, incluindo a aquisi¢ao de um grande lote de vacinas, e concederam assisténcia social
as familias gravemente afetadas pela pandemia e pelas explosdes de Bata. Ao mesmo tempo, em que enfrentam estas crises, as
autoridades deram um passo inicial importante para abordar os desafios macrocriticos em matéria de governanga e de corrupgao
através da adogdo de uma lei anticorrupg@o, que estd em conformidade com as boas praticas internacionais. (IMF, Comunicado
de Imprensa 21/266, 15 set. 2021). Disponivel em: https://www.imf.org/pt/News/Articles/2021/09/15/pr21266-equatorial-
guinea-imf-exec-board-approves-emergency-support-covid-19-accidental-explosions, acesso em 13 jun. 2023.
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Choque alimentar: Necessidades urgentes da balanga de pagamentos devido a
inseguranga alimentar aguda, um aumento acentuado na conta de importagdo de
alimentos ou um choque nas exportagdes de cereais. (IMF, 2023f)

e Flexible Credit Line (FCL): renovavel por 1 ou 2 anos, ¢ voltada para paises com politicas

sustentaveis e potencial de pagamento. Sao critérios de elegibilidade para obten¢ao do FCL:

Posicdo externa sustentavel; posicdo da conta de capital dominada por fluxos
privados; histérico de acesso soberano estavel aos mercados de capitais internacionais
em condigdes favoraveis; finangas publicas solidas, incluindo uma posi¢do de divida
publica sustentavel; inflagdo baixa e estavel, no contexto de um quadro sélido de
politica monetaria e cambial; sistema financeiro s6lido e auséncia de problemas de
solvéncia que possam ameagar a estabilidade sistémica; supervisdo eficaz do setor
financeiro e integridade e transparéncia dos dados. (IMF, 2023g)

Em 2022, o Conselho do Fundo Monetario Internacional (FMI) aprovou a qualificacio
da Colombia para liberagdo de US$ 9,8 bilhdes durante o periodo de 02 anos. Para a instituicao,
as condi¢des de elegibilidade do pais atendem aos critérios de equilibrio em sua balanga de

pagamentos e solidez de sua estrutura politica.

e The Short-term Liquidity Line (SLL) ¢ um backstop de liquidez para membros com estruturas
politicas e fundamentos muito fortes, que enfrentam necessidades de liquidez potenciais,
moderadas e de curto prazo devido a choques externos que geram dificuldades no balanco de
pagamentos, minimizando o risco de uma crise global. (IMF, 2023h)

Os critérios para elegibilidade sdo os mesmos do FCL, acrescentando-se a necessidade de
indices inflacionais baixos e estaveis. Na ha critérios de condicionalidade para liberagdo do
Conselho Executivo do FMI. A SLL foi criada durante a pandemia do COVID-19, em 2020,
com a inten¢do de reduzir o endividamento das institui¢des centrais financeiras dos paises

membros.

A SLL tem caracteristicas inovadoras, em especial o acesso rotativo que permite o
saque ¢ o reembolso ao longo de seus 12 meses de duragdo. Esse instrumento funciona
como um empréstimo tradicional, mas pode ser comparado, em alguns aspectos, com
um cartdo de crédito, em que o dinheiro pode ser usado e reembolsado até um
determinado limite. A SLL também ¢é renovavel, pois ¢ possivel assinar acordos
sucessores enquanto o pais membro continuar a se qualificar e tiver a necessidade
especial do balango de pagamentos. Todas essas caracteristicas podem ter um valor
inestimavel para os paises membros enquanto procuram superar a crise e atravessar o
periodo de recuperagdo altamente incerto que terdo pela frente. (OKAMOTO, 2020,

p-01)

e Mecanismo de Resiliéncia e Sustentabilidade (RSF/RST): longo prazo prevé o financiamento

de propostas voltadas para mudancas climdticas e prevengdo a pandemias. O desembolso ¢
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realizado durante 18 meses, e o tempo para pagamento do empréstimo ¢ de 20 anos. (IMF,

2023i)

de habitantes, cuja renda per capita ¢ inferior a US$ 965 por ano.

Em 13 de abril de 2022, a Diretoria Executiva aprovou a criagdo do Fundo Fiduciério
para a Resiliéncia e a Sustentabilidade (RST), efetivada em 1 de maio de 2022, para

financiar empréstimos no ambito do Mecanismo para

a Resiliéncia e a Sustentabilidade (RSF). O RST ¢ um fundo fiduciario baseado em
empréstimos, com uma arquitetura financeira bem semelhante a do Fundo Fiduciario
para a Redug@o da Pobreza e o Crescimento (PRGT). Complementa o conjunto de
instrumentos de crédito do FMI ao se concentrar em desafios estruturais de longo
prazo que implicam riscos macroecondmicos significativos. (FMI, 2022, p.41)

de 2023 em Direitos Especiais de Saque (SDRs).

Os paises habilitados ao RSF/RST sao aqueles com populacio abaixo de 1,5 milhdes

Natabela 1, constam os compromissos de empréstimos do FMI até a data de 30 de junho

Observe-se que grande parte dos acordos de empréstimo foi firmada durante e apds a

pandemia, o que confirma a efetiva participacdo do FMI para diminuir o impacto economico

da COVID-19 nos paises. A guerra da Ucrania e Russia também tem influenciado parte desses

acordos, em meio aos conflitos o governo ucraniano tenta injetar recursos do fundo na

manutencdo da estrutura politica, na garantia das leis trabalhistas e politicas sociais, em um

acordo considerado inviavel neste contexto.

Membro

Arménia
Republica da
Geodrgia
Kosovo

Sérvia.
Republica da

Membro

Argentina
Bangladesh
Barbados
Benim
Camardes
Costa Rica
Costa do
Marfim

Data de
Acordo

Dez./2022

Jun./2022
Maio/2023

Dez./2022

Data de
Acordo

Mar./2022
Jan./2023
Dez./2022
Jul./2022
Jul./2021
Mar./2021

Maio/2023

Dez./2022

Jul./2021
Mar./2020
Abr./2021

Tabela 1: Compromissos de Empréstimo por tipo de acordo até jun./2023

Expiracio 4/

Dez./2025

Jun./2025
Maio/2025

Dez./2024

Total

Expiracio 4/

Set./2024
Jul./2026
Dez.2025
Jan./2026
Jul./2024
Jul./2024

Set./2026

Dez./2026
Jul./2024
Mar./2024
Jun./2024

Conta de Recursos Gerais (GRA)
Acordos de Stand-By (SBA)

Valor Total

Acordado Saldo nao

sacado

128.800|  128.800;

210.400|  210.400;
80.122 80.122

1.898.920|  949.460

2.318.242| 1.368.782
Arranjos Estendidos (EFF)

Valor Total

Acordado Saldo nao

sacado

31.914.000/10.414.000
1.645.640| 1.410.740
85.050 56.700
322.709| 144.429,
322.000{  110.400;
1.237.490, 618.690

1.734.400| 1.486.629

2.350.170| 2.089.040

388.800|  191.700;
1.145.954| 161.257
1.248.440|  496.660

Crédito do FMI
pendente
sob GRA 5/

345.998

459.000
41.300

949.460

Crédito do FMI
pendente
sob GRA 5/

30.237.500
590.430
347.433
260.817
211.600
988.200

1.170.892

13.016.733,
734.588
1.460.663
751.780
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https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=35&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=35&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=335&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=555&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=1072&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=1072&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=30&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=55&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=56&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=65&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=120&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=220&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=225&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=225&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=275&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=320&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=530&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=540&date1key=2023-06-30

Mauriténia Jan./2023 Jul./2026 42.930 32.200 10.730
Moldavia.
Repiblica da Dez./2021 Abr./2025 396.175| 240.525 340.950
Paquistdo Jul./2019 Jun./2023 4.988.000 1.950.000 5.356.083
opua Nova Mar./2023 Maio/2026 456210 412340 43.870
Senegal Jun./2023 Jun./2026 755.070|  647.200 711.890
Seychelles Maio/2023 Maio/2026 42.365 36.258 95.460
Sri Lanka Mar./2023 Mar./2027 2.286.000] 2.032.000 992.281
Suriname Dez./2021 Dez./2024 383.900| 265.700 118.200
[Ucréania Mar./2023 Mar./2027 11.608.250| 8.932.520 9.519.169

Total 63.353.553|31.728.988

Crédito do FMI
Membro ];:::_g: Expiracio 4/ \j::oo:(;l;c:jt:l Saldo nio pendente
sacado sob GRA 5/

Chile Ago./2022 Ago./2024 13.954.000/13.954.000 0
Coloémbia Abr./2022 Abr./2024 7.155.700| 7.155.700 3.750.000
México Nov./2021 Nov./2023 35.650.80035.650.800, 0
Marrocos Abr./2023 Abr./2025 3.726.200| 3.726.200 1.499.800
Peru Maio/2022 Maio/2024 4.003.500| 4.003.500 0

Total 64.490.200|64.490.200

Crédito do FMI
Membro ]Z:::_g: Expiracio 4/ \j::oo:(;l;c:jt:l Saldo nio pendente
sacado sob GRA 5/

Jamaica Mar./2023 Fev./2025 727.510|  727.510 511.840
Maceddnia
do Norte. Nov./2022 Nov./2024 406.870,  322.690 224.480
Republica da
| Total 1.134.380| 1.050.200

rédit
Membro ];:::_g: Expiracio 4/ \j::oo:(;l;c:jt:l Saldo nio pendfnteedd: FMI
sacado ao abrigo do PRGFT 5/
Bangladesh Jan.2023 Jul/2026 822.820] 705.370 414.069
Benim Jul/2022 Jan,/ 2026 161.349] 72209 316,244
cabo verde Jun./2022 Jun./2025 45.030 18.010 50.720:
[Camartes Jul/2021 Jul/2024 161.000] 55200 788.900
Republica
Centro- Abr./2023 Jun./2026 141.680]  130.380 205.189
Africana
Chade Dez./2021 Dez./2024 392.560] 224.320 547.598
Comores Jun./2023 Maio/2027 32.040 28.480 9.661
Congo,
%:ln%m Jul/2021 Jul/2024 1.066.000] 304500 1.294.500
da
%ica i Jan./2022 Jan/ 2025 324.000|  129.600 226.800
osta do Maio/2023 Maio/2026 867.200( 743314 683.411
(Gana Maio/2023 Maio/2026 2.241.900] 1.790.500 1.697.513
](;Lsr;év.; Jan./2023 Jan/ 2026 28400 23.660 33.485
[Quénia Abr/2021 Jun./2024 569.930]  119.400 1.000.522
[Libéria Dez./2019 Dez/2023 155.000]  70.000 183.839
Madagéscar Mar./ 2021 Jul/2024 219.960]  48.880 668.646
Mauritania Jan./2023 Jul/2026 21.470)  16.100 235554
M*’e"‘l,fﬁlvi’; i Dez./2021 Abr./ 2025 198.088|  76.188 218.330
Mocambique Maio/2022 Maio/2025 340.800]  227.200 435.467
Nepal Jan./ 2022 Jan./ 2026 282.420 164.720 292.425
Niger Dez./2021 Dez./2024 197.400]  78.960 352.347
%"—Lﬁz Nova Mar./ 2023 Maio/2026 228110/ 206.170 285.140
Sencgal Jun./2023 Jun./2026 377.530]  323.600 355.950
Serra Leoa Nov./2018 Nov./2023 124.440 15.555 364.802
Somdlia Mar./ 2020 Dez/2023 252.862)  7.000 245.862
Manzania Jul./2022 Nov./2025 795.580]  566.850 626.530
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https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=660&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=672&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=672&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=760&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=775&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=775&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=840&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=843&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=895&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=903&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=993&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=170&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=190&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=670&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=680&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=790&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=510&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=618&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=618&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=618&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=55&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=65&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=135&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=120&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=140&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=140&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=140&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=160&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=195&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=197&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=197&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=197&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=197&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=200&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=200&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=225&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=225&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=350&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=383&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=383&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=540&date1key=2023-06-30
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Uganda Jun./2021 Jun./2024 722.000|  180.500; 902.500
Zambia Ago./2022 Out./2025 978.200|  838.320, 139.880

Total 11.747.769| 7.164.986,
Confianca em Resiliéncia e Sustentabilidade (RST)
Unidade de Resiliéncia e Sustentabilidade (RSF)

Crédito do FMI
Membro ]Zi:;:ii: Expiracio 4/ ‘f:iz:;‘:;:l Saldo nao pendente
sacado de acordo com RST 5/

Bangladesh Jan./ 2023 Jul./2026, 1.000.000| 1.000.000
Barbados Dez./2022 Dez./2025 141.750| 127.575 14.175
Costa Rica Nov./2022 Jul./2024 554.100|  554.100;
Jamaica Mar./ 2023 Fev./2025 574.350| 574.350,
Kosovo Maio/2023 Maio/2025 61.950 61.950
Ruanda Dez./2022 Dez./2025 240300, 166.352 73.948
Senegal Jun./2023 Jun./2026 242700, 242.700
Seychelles Maio/2023 Maio/2026 34.350 34.350

Total 2.849.500| 2.761.377

1/ Antiga Linha de Crédito Precaucional (PCL).
2/ Anteriormente Mecanismo de Redugdo da Pobreza e Crescimento (PRGF).
3/ 0 SLL tem um recurso de acesso rotativo, onde as compras seguidas de recompras restabelecem os direitos de compra dentro e entre acordos sucessivos até o valor aprovado.

nos acordos totalmente elaborados.

lou RST, o crédito total pendente desse membro aparecera em cada compromisso ativo.

@/ A data de vencimento dos desembolsos a vista (RFI e RCF) reflete a data em que o desembolso foi sacado, ou a data em que o desembolso expira, ou seja, 60 dias apds a data de|
laprovacdo do Conselho. As datas de vencimento dos acordos sob o GRA, PRGT e RST refletem a data de vencimento aprovada do acordo ou a data em que o tltimo desembolso ocorre

5/Crédito pendente reflete o crédito total pendente para GRA, PRGT ou RST para um membro. Se um membro tiver crédito pendente e varios compromissos ativos no GRA, PRGT]

[Fonte: IMF, 2023

AS CONDICIONALIDADES DO FMI

No contexto econdmico, condicionalidades se referem aos programas elaborados pelos
paises para solucionar problemas de balango de pagamentos, sem haver comprometimento da
economia em ambito nacional e internacional.

A principal condicionalidade para que um pais-membro possa realizar empréstimos ¢
a capacidade de amortizagdo do mesmo, isto ¢ capacidade de pagamento da divida contraida,
no prazo estipulado.

As primeiras discussdes em torno da criagdo do FMI surgem na Era Padrao-Ouro (1927-
1931) com o preco das moedas europeias e do ddlar americano vinculado ao pre¢o do ouro no
mercado internacional, porém com a Grande Depressao americana em 1930, que desencadeou
a mais severa crise financeira mundial, foi necessario pensar-se em novas estratégias de
politicas cambiais. O colapso econdmico mundial teve forte impacto principalmente nos paises
menos desenvolvidos, com a elevacdo dos precos das matérias-primas. J& os paises
desenvolvidos sofreram com a comercializagdo de produtos indexados ao valor do ouro. Nao
havia um consenso cambial entre os paises, e, portanto, cada qual agia de maneira individual,
procurando proteger a sua economia. Neste contexto, varios paises europeus e latinos

negociaram acordos de importacdo e exportagao.
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https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=220&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=510&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=555&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=820&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=840&date1key=2023-06-30
https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extarr2.aspx?memberKey1=843&date1key=2023-06-30

A partir da década de 1940, o padrdo-ouro* estd completamente estafado, Estados
Unidos e Gra-Bretanha ndo aceitam negocia¢des utilizando este pardmetro, porém, era
necessario criarem-se regras para fortalecer o sistema economico dos paises. Surge entdo a
Conferéncia de Bretton Woods, liderada pelos economistas: o americano Harry Dexter White
“propondo um plano que tinha por base o dolar como referéncia direta a0 ouro e no qual as
instituicoes de organizagdo do capital seriam instrumentos para garantir a liberdade de
mercado” e o inglés John Maynard Keynes propondo “o bancor, sua moeda que ndo existiria
fisicamente e seria controlada por suas institui¢des, fazendo com que politica e economia
internacionais se conciliassem por meio do estabelecimento de pardmetros autonomos.”
(DOMINGUES e MACIEL, 2016, p.115)

A ideia central discutida em Bretton partiu dos americanos, liderados por White que
propds a criagdo de uma unidade de conta (COZENDEY, 2013) para celebrar os compromissos
entre os membros e os gestores do fundo, consagrando assim o dolar como moeda central das
negociacdes. Embora Keynes, se opusesse a soberania da moeda americana, o texto final foi
modificado durante a conferéncia, sem discussdes com os ingleses. Cabe salientar que apenas
na década de 1950, o dodlar se afirma como moeda de reserva, até entdo a libra esterlina era

utilizada nas negociagdes.

White mandou modificar a redagdo do artigo respectivo no texto final, tornando o
dolar uma referéncia explicita para o sistema de paridades, sem submeter a
modificagdo explicitamente a aprovacdo final da Conferéncia. O texto teria sido
assinado no contexto do fechamento da Conferéncia sem reagdo dos negociadores
ingleses, ndo por concordarem, mas por ndo terem podido examina-los em detalhe.
Uma vez identificado o problema, porém, os britanicos se conformaram a realidade
da forca do dolar. (COZENDEY, 2013, p.36)

Os planos elaborados por americanos e ingleses ndo se diferenciavam em seu proposito
de criar fundos para empréstimos aos paises necessitados com o intuito de recuperar as balancas
comerciais e evitar maiores desequilibrios na fragilizada economia global; surgindo a
necessidade de criacdo de mecanismos para que o dinheiro emprestado fosse utilizado para os

fins solicitados.

4Sob o padrdo-ouro puro (padrdo espécie-ouro, padrdo moeda-ouro), os pagamentos internacionais se fazem sob a forma de
ouro ¢ a quantidade de moeda em circulagdo no territorio nacional ¢ dada pela quantidade de ouro monetario existente no pais,
seja diretamente em ouro, utilizado como moeda, ou em bilhetes emitidos apenas em valores idénticos ao ouro disponivel. Se
o pais tem um superavit no balanco de pagamentos, recebe ouro do exterior. [...] Caso o pais tenha déficit do balango de
pagamentos, o processo inverso ocorre: saida de ouro, precos expressos em ouro mais baratos, aumento das vendas ao exterior,
taxas de juros mais altas, crédito mais caro, redu¢ao do consumo e do investimento e corregdo do déficit. (COZENDEY, 2013,

p.21)
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Nos primeiros anos de atuacdo do FMI, ndo havia condicionalidades, pois ndo era
interesse dos Estados Unidos, impor condi¢cdes para empréstimos, embora a capacidade de
pagamento do mutuario ja fosse um pré-requisito para a liberagdo dos saques. Os valores
concedidos deveriam ser utilizados para pagamento de dividas e combate a inflacdo, garantindo
assim o interesse das instituicdes privadas americanas que atuavam nos paises credores. Sobre

esta questdo Vries (1995) ressalta que:

O sistema, sobretudo da forma como foi implementado pelo FMI, incentivou os paises
industrializados da Europa a adotar politicas macroecondmicas prudentes, a chegar a
taxas de cambio realistas, a usar a politica monetaria como instrumento de politica
macroecondmica e a melhorar de situagdo no tocante a pagamentos diminuindo suas
restricdes cambiais e a pagamentos.

Com isso, os paises europeus puderam baixar suas taxas de inflagdo e reduzir seus
déficits de balango de pagamentos. Além de servir de forum de consultas e
colaborag@o, o FMI ajudou os paises a resolverem problemas de curto prazo com o
balango de pagamentos, emprestando-lhes as divisas de que precisavam. (VRIES,
1995, p.44)

Na década de 60, o FMI inclui em sua lista os paises em desenvolvimento, por meio
de mecanismo de financiamento compensatorio e o mecanismo de financiamento de estoques
reguladores (VRIES, 1995), com o objetivo de minimizar o impacto das receitas de exportacao
ocasionadas pelas oscilagdes dos precos das matérias-primas.

Com a expansao das modalidades de crédito, os Estados Unidos sentem-se ameagados,
principalmente quando surge o Euroddlar, um mercado de dolar fora das fronteiras americanas.

Na origem do crescimento desse mercado estavam as medidas de controle de capitais
adotadas pelos EUA a partir de 1963. (COZENDEY, 2013, p.68)

A fuga de ddlares causada pelas negociacdes dos paises europeus foi acompanhada
por um programa de austeridade do Governo americano que imp0s diversos tipos de taxagdo
para bancos, investidores e empresas, inclusive as multinacionais. Entre as medidas, o Governo
passou a controlar os fluxos de capitais das empresas, impondo a taxagdo para compra de ativos
no exterior, investimento em empresas internacionais e proibi¢do dos bancos de realizar

empréstimos para o exterior.

Para evitar essas limitagdes, os investidores internacionais, incluam-se as
multinacionais norte-americanas, passaram a depositar seus dolares em institui¢cdes
financeiras fora dos EUA, principalmente em Londres e em pragas de tributacdo
reduzida, como Cingapura, Luxemburgo ou ilhas caribenhas. Esses depdsitos em
dolares, notadamente em Londres, formavam a base de novos empréstimos em
dolares, multiplicando a divisa fora do controle dos EUA. (COZENDEY, 2013, p.68)
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De acordo com Triffin (COZENDEY, 2013) a saida de dolares dos EUA resolvia a

liquidez global, porém a relagdo paridade-ouro do ddlar era danosa ao sistema, por limitar o

crescimento do comércio e dos investimentos internacionais. O economista Milton Friedman

tinha vdrias criticas ao padrdo de paridade americano, considerando a ideia de retomada do

padrao-ouro classico, o que possibilitaria ajustar os desequilibrios das balangas comerciais sem

privilégios exclusivos dos americanos, ja que estes emitiam as moedas para negociacdo. As

criticas de Triffin rendem frutos, e em 1968 ¢ criado pelo FMI os Direitos Especiais de Saque
(DES, ou SDR em inglés).

No inicio das condigdoes de funcionamento do Fundo, as condigdes centravam-se

principalmente nas metas de politica. Essas metas cobriam politica monetaria e fiscal,

distor¢des de precos relativos, déficits orgamentarios € em conta-corrente e reservas
internacionais (Dreher, 2002). (DREHER, 2008, p.06)

A medida que as linhas de crédito sio ampliadas para os paises em desenvolvimento,
0s mecanismos para empréstimos vao sendo modificados, sendo alvo de muitas criticas, posto
que as imposi¢des geradas impossibilitam paises de baixa renda de obterem a ajuda necessaria
para resolverem seus problemas internos.

Dreher (2008) afirma que as principais observagdes em relagcdo as condi¢des impostas
pelo FMI estdo relacionadas a sua descaracterizagdo do projeto inicial, priorizando ajustes

internos e negligenciando o desenvolvimento dos paises credores.

O financiamento do FMI sempre envolveu condigdes. Até o inicio dos anos 80, o
grande foco da condicionalidade do FMI eram as politicas macroecondmicas. Mais
tarde, as condi¢des estruturais tornaram-se mais complexas e mais abrangentes,
refletindo o crescente envolvimento do FMI em paises de baixa renda e em transigao,
onde problemas estruturais graves impediam o crescimento e a estabilidade
econdmica. (IFM, 2016a, p.03)

Outras criticas referem-se a autonomia democratica do pais “beneficiado” pelo fundo
em cumprir condi¢des diferenciadas da sua agenda politica e econdmica, ha ainda os que
defendem que se a proposta apresentada pelo requerente corresponder previamente as
condicionalidades a serem impostas, estas sdo desnecessarias.

Durante a década de 1970, o FMI foi duramente criticado pelos governos,
principalmente porque as condi¢des impostas ndo eram as desejaveis para os paises,
principalmente em desenvolvimento, que alegavam que a crescente intromissdo da
“condicionalidade ndo seria justificada pela quantia relativamente pequena de dinheiro
fornecida”. (DREHER, 2008, p.06)

A crise mundial do petroleo durante a década de 1970 repercutiu nos precos de varios

produtos e causou um alto indice de desemprego global, lembrando o periodo da Grande
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Depressao de 1930. Para minimizar novamente o impacto nas receitas mundiais, o FMI cria
novas linhas de crédito. A crise causada pelo petréleo levou os paises a um super
endividamento, gerando uma nova crise financeira para os paises na década de 1980, agora
relacionada a incapacidade de pagamento das suas dividas externas.
Os choques do petroleo dos anos 70, que obrigaram muitos paises em
desenvolvimento importadores do produto a se endividarem pesadamente junto a
banca comercial, ¢ a elevacao das taxas de juros, resultante das tentativas de controle
da inflag@o por parte dos paises industrializados, convergiram na crise da divida dos
anos 80. No ultimo trimestre de 1982, os paises endividados constataram de repente

que ndo podiam servir suas dividas externas. A crise representou uma séria ameaga
para o sistema bancario e financeiro internacional. (VRIES, 1995, p.44)

Em 1979, ocorre uma revisdo das condicionalidades, garantindo aos paises que os
empréstimos para saque estariam disponiveis caso as condi¢des propostas fossem cumpridas,
nos antigos acordos os saques eram liberados baseados no cumprimento de metas, o que nao
acaba por vezes acontecendo em decorréncia de problemas internos e externos. Esta revisao
foi necessaria em virtude da crise de pagamentos que se arrastaria pela década de 80,
principalmente pelos paises em desenvolvimento.

A década de 1980 ¢ marcada pela crise das dividas, iniciadas na América Latina, pelo
Chile, que em 1982 comunicou aos Estados Unidos que ndo teria condi¢des de saldar os
empréstimos contraidos ao longo de véarios anos. Este episodio marca o fim da ajuda para os
paises latinos, demarcando um periodo de declinio até meados da década de 1990.

A crise da década de 80 poderia ter sido contornada pelas instituigdes americanas,
porém o Governo americano preferiu passar a bola para o FMI, posto que os paises ao recorrem
ao fundo teriam que cumprir as condicionalidades impostas em relacdo reestruturacao
econdmica e pagamentos.

Como um numero crescente de paises, ao procurarem fortalecer suas posi¢des de
pagamentos externos € suas economias internas, atentaram para a necessidade de
empreender programas de ajuste estrutural ¢ macroecondémico nos anos 80 e 90, as
atividades de crédito do FMI continuaram a se expandir. Durante décadas, o FMI pos
recursos financeiros a curto prazo a disposi¢ao de seus paises-membros. Mas esse
modo de proceder ndo se adequava a paises de baixa renda com problemas

prolongados de balango de pagamentos. O FMI criou entdo o servigo de ajuste
estrutural em 1986 e o servigo ampliado de ajuste de em 1988. (VRIES, 1995, p.44)

O ajuste estrutural implantado pelo FMI, em 1986, denominado de Mecanismo de
Ajuste Estrutural (SAF) baseou-se em benchmarks estruturais para liberacao de crédito a curto
prazo para os paises em crise. Especialistas apontam que através do SAF era possivel controlar
se os credores estavam cumprindo a agenda de reestruturagdo e pagamentos, condi¢do

imprescindivel para recebimento das parcelas do fundo. Entre 1986 ¢ 1999 o FMI introduziu
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em sua politica de empréstimos 09 tipos de condicionalidades, sempre em consonancia com o

contexto politico e econdomico global.

Na década de 1990, o FMI contava com as seguintes linhas de crédito: Stand-by
Arrangement (SBA); Extended Fund Facility (EFF); Structural Adjustment Facility (SAF);
Enhanced Structural Adjustment Facility (ESAF); Poverty Reduction and Growth Facility
(PRGF); Supplemental Reserve Facility (SRF); Compensatory Financing Facility (CFF) e
Contingent Credit Line (CCL).

A novidade nestas modalidades estava na introducdo de tranche (25% da quota de
direito para empréstimo, sendo o restante (upper credit tranche conditionality) dependente do
cumprimento das condicionalidades) para empréstimos do tipo SBA.

A modalidade Contingent Credit Line (CCL) apresentava uma caracteristica
diferenciada, posto que as condicionalidades “activation review” eram preventivas, os paises-
membros tinham quotas pré-aprovadas, porém os saques s6 poderiam ser realizados mediante
bons resultados financeiros e possibilidade de pagamentos. E o que hoje podemos denominar
de score.

Em setembro de 2002, o FMI publica novas Diretrizes sobre Condicionalidades,
aprovadas por Timothy F. Geithner e Francois Gianviti. O documento substitui o conjunto de
condi¢des que estavam em vigor desde 1979. As diretrizes aprovadas em 2002 promovem
novos arranjos para a concessao de empréstimos, como a manutengao da prosperidade nacional
(caracteristica bastante criticada na década de 80, quando os empréstimos levaram a economia
dos paises credores a ruina econdmica); ajuda técnica dos coordenadores do FMI para
implantacdo dos programas propostos na carta de intengdes de crédito; crescimento econdémico
sustentavel e reducao da pobreza.

Os principios para aplicacdo das condicionalidades também foram definidos no

documento e devem seguir o seguinte escopo:

(a) As condicdes serdo estabelecidas apenas com base nas variaveis ou medidas que
estdo razoavelmente dentro do controle direto ou indireto do membro e que sdo,
geralmente, (i) de importancia critica para atingir as metas do programa do membro
ou para monitorar a implementagdo do programa, ou (ii) necessarios para a
implementagdo de disposi¢des especificas dos Estatutos ou politicas adotadas sob
eles. Em geral, todas as varidveis ou medidas que atendam a esses critérios serao
estabelecidas como condigdes.

(b) As condig¢des normalmente consistirdo em variaveis macroecondmicas e medidas
estruturais que estdo dentro das principais areas de responsabilidade do Fundo.
Varidveis e medidas que estdo fora das areas centrais de responsabilidade do Fundo
também podem ser estabelecidas como condi¢des, mas podem exigir uma explicacdo
mais detalhada de suas importancia critica. As principais areas de responsabilidade do
Fundo neste contexto compreendem: estabilizagdo macroecondmica; politicas
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monetarias, fiscais e cambiais, incluindo os arranjos institucionais subjacentes e
medidas estruturais estreitamente relacionadas; e questdes do sistema financeiro
relacionadas ao funcionamento dos mercados financeiros domésticos e internacionais.
(c) As condigoes relacionadas ao programa podem contemplar a reunido do membro
em particular metas ou objetivos (condicionalidade baseada em resultados), ou tomar
(ou abster-se de tomar) agdes especificas (condicionalidade baseada em agdes). A
formulag@o de condi¢des individuais sera baseada, em particular, nas circunstancias
do membro. (GEITHNER e GIANVITI, 2002, p.03)

Outra questdo ¢ a exclusividade do FMI pelos empréstimos (tanto em relagdo as
condicionalidades, quanto a supervisdo de implementacdo das propostas), descartando neste
sentido interferéncias de outras instituicdes ou Governos nas politicas internas dos paises.
Também ndo ¢ permitida condicionalidade cruzada, caso o pais-membro queira realizar
empréstimos com outras instituicdes, as dividas com o Fundo ndo podem ser requisitos para
avaliagdo de crédito.

Outro elemento adicionado as Diretrizes ¢ o monitoramento de desempenho que
analisa se sdo necessarias acdes antecipadas para a liberagdo do crédito como, por exemplo,
(programas de compliance, aprovagdo de legislacdes, metas, etc.). O monitoramento de
desempenho segue critérios preestabelecidos, estando condicionada a liberagdo de
desembolsos. Quando houverem metas indicativas atreladas ao arranjo proposto, as variaveis
podem ser modificadas, sendo necessaria também a revisdo do programa de intervengao
proposto.

A aprovagdo dos programas ¢ dos desembolsos deve ser regida pelo principio da
“parcimoénia” [...] as condi¢des relacionadas ao programa devem ser limitadas ao minimo
necessario para alcangar os objetivos do programa apoiado pelo Fundo ou para monitorar sua
implementagdo e que a escolha das condi¢des deve ser claramente focada nesses objetivos.
(GEITHNER e GIANVITI, 2002, p.09)

Estas condicionalidades ndo se alteram até 2009 quando em decorréncia da crise
econdmica de 2008, causada pela bolha imobiliaria dos Estados Unidos e pela faléncia do banco
Lehmam Brothers (que deu um calote de US$ 691 bilhdes nos seus investidores), novas
modalidades de crédito tiveram que ser implantadas.

De uma hora para outra, os banqueiros ndo sabiam nem mesmo qual a qualidade dos
ativos de seus proprios bancos, quanto mais a dos demais bancos. Nesse cenario, 0s
empréstimos e outras operagdes financeiras entre os bancos foram sendo rapidamente
paralisados, dada a falta de confianga generalizada, e as taxas de juros solicitadas para
emprestar dispararam. O congelamento das relagdes de crédito foi tdo amplo que
alcangou até mesmo opera¢des normalmente consideradas seguras que dependem do

relacionamento entre bancos, como operagdes de comércio internacional de curto
prazo. (COZENDEY, 2013, p.128)
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A primeira medida tomada neste cendrio pelo FMI foi a flexibilizacdo das
condicionalidades, deixando de impor reformas estruturais como condicionante ao acesso as
quotas de saque permitidas, elevou também o percentual para at¢ 600% acima da quota
permitida. As solicitagdes pelo modo standby também foram modificadas, sendo
imediatamente liberadas assim que solicitadas. Também foi criada a Linha de Crédito Flexivel
(FCL) que substituiu definitivamente trés linhas de crédito: SFL (liquidez de curto prazo), SRF

(carteira suplementar de reserva) e CFF (carteira de crédito compensatorio).

A FCL funciona numa légica de condicionalidades ex ante, verificadas por meio do
exame da situacdo econdmica e politicas do pais, em lugar das condicionalidades
tradicionais, que sdo exigéncias de medidas adicionais a serem tomadas pelo pais
tomador do empréstimo, verificadas ex post, cuja implementagdo condiciona os
desembolsos futuros. (COZENDEY, 2013, p.130)

Em 2010, ¢ criada a Linha de Crédito de Precaug¢dao (PCL) cujo objetivo é deixar
sobreaviso recurso para paises que estejam apresentando vulnerabilidades e que possam
precisar de recursos, porém a exce¢do para esta linha sdo as condicionalidades “front loaded”
(desembolsos graduais) condicionados a fatores ex post. Saliente-se que a reformulagdo de
2010, teve grande pressdo dos paises do G20, que inclusive aprovaram a participagdo de
membros de paises chamados emergentes para aumentar as quotas do fundo.

Em 2011, por conta da crise econdmica europeia, principalmente pelo pacote de
empréstimos a Grécia, novas mudangas nas linhas de crédito e condicionalidades sdo aprovadas,
a primeira ¢ a transformagdo da PCL em PLL (Linha de Precauc¢do e Liquidez) com
condicionalidades de qualificagdo ex-ante; a segunda inovagcdo foi a criagdo do RFI
(Instrumento de Financiamento Rapido) sem condicionalidades, criada para emergéncias com
desembolso em uma tnica parcela. Cozendey (2013) observa que o redesenho do FMI e a
possibilidade de utilizagdo de novas linhas de créditos, houve baixa adesdo aos novos
instrumentos, apenas [...] México, Polonia e Colombia solicitaram linhas pelo FCL, a
Macedonia recorreu ao PCL e o Marrocos ao PLL (p.128), o autor reforca que as
condicionalidades foram determinantes, posto que a maioria dos paises ndo atenderia aos

critérios exigidos.

CONSIDERACOES FINAIS

As primeiras linhas de crédito criadas pelo FMI objetivavam solucionar problemas de

balanco de pagamentos a curto prazo, entre 1954 e 1980 a maioria das dividas contraidas pelos
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paises-membros procurou sanar saldos deficitarios, conter a inflagdo e garantir empregos. As
criticas as condicionalidades referem-se principalmente as exigéncias do FMI em relagdo aos
paises credores, como privatizagdes, aprovacao de legislacdes no campo econdmico que nao
condizem com o contexto do solicitante, além de grande parte estar voltada as altas taxas de
juros cobradas o que acaba incidindo na economia local. A rigorosidade das condi¢des para os
empréstimos tem sido bastante criticada, principalmente apds o periodo pos-pandémico, onde
grande parte da economia global ainda sente os efeitos do longo periodo de isolamento € um
déficit comercial sem precedentes. As principais criticas dos paises-membros ao FMI estao
relacionadas a interferéncia nas estatais, com exigéncias de privatizacdes, cortes de gastos em
areas estratégicas como saude, educacado e politicas sociais e elevagao das taxas de juros. Essas
condi¢cdes acabam sendo impopulares e consequentemente originam conflitos que agravam

ainda mais a crise econdmica.
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