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Resumo - Nos noticiarios e mesmo nas ruas do Pais, ouve-se comentarios sobre o Fundo
Monetario Internacional. Muitos brasileiros estdo contentes e aliviados por existir uma organizagéo
como o FMI para ajudar o Brasil e outros paises em crise econémica. Outros acreditam que o
Fundo € nada mais do que um banco internacional que se aproveita do Brasil, concedendo
empréstimos a juros altos e impondo condicdes que normalmente atrapalham o crescimento
econbmico. Esse trabalho falara um pouco sobre a histéria do FMI. O objetivo desse trabalho é
compreender porque o Brasil recorre ao Fundo para obter apoio financeiro, e analisar se a ajuda e
as condig¢8es impostas pelo FMI sédo benéficas ou prejudicais para nosso Pais.

Introducéo

O desencadear da Grande Depressdo de
1929-33 e da Il Grande Guerra Mundial,
trouxeram a um grande ndmero de paises um
rol de sofrimentos até entdo nunca vistos na
sua dimensdo quer esta seja medida em
termos humanos quer em termos geograficos.
A crise econbmica, em particular, tinha
provocado um conjunto de medidas e de
comportamentos por parte das autoridades
econdmicas dos paises na época ja mais
industrializados que contribuirdo para o
crescente agravamento daquela crise em vez
de serem remédios para ela. A cabeca deste
comportamento deve-se citar o conhecido por
“beggar-thy-neighbor” (empobrecer o vizinho).
Este consistiu numa politica cambial que tinha
como Unica preocupagdo assegurar, na
medida do possivel, a continuacdo da
exportacdo de parte da producdo nacional
como forma de amortecer a queda da
conjuntura econdmica do pais.

Aquela politica  assentou, pois, na
necessidade de assegurar a competitividade
externa da economia e traduziu-se numa
pratica de desvalorizacdo agressiva, nha
medida em que procurava “"exportar" para

outros paises o desemprego (dai a expressao
inglesa acima referida), da moeda nacional.

Esta pratica ajudou, como se disse, ao
aprofundamento da crise e ao aparecimento
das tensdes entre os paises que contribuiram
para o estabelecimento do clima que levou a
Segunda Grande Guerra Mundial.

N&o se admira, pois, que do esforgo feito no
final desta para estabelecer o quadro geral de
convivéncia entre os paises tenha feito parte
a procura do aparelho institucional que
impedisse, pelo menos neste caso, a
repeticdo da Histéria (entdo) recente. Foi
neste quadro que entre 1 e 22 de Julho de
1944 tinha a grande invasao libertadora da
Europa comecado h& cerca de um més e
meio - se reuniram nos Estados Unidos, na
estancia de férias de Bretton Woods, no New
Hampshire, os delegados de 44 paises do
campo aliado ou neutrais.

Nesta reunido o que estava em cima da mesa
era a proposta, inspirada por Keynes o pai da
“revolucdo keynesiana" iniciada com a
publicacdo do seu livro de marca em 1936,
para a criacdo, pela primeira vez na historia,
de uma organizagcdo permanente de carater
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supranacional que regulasse o0 sistema
financeiro internacional. Este, que assim
passaria a ser regulado (e Vvigiado)
permanentemente e ndo apenas através de
conferéncias convocadas a espacos, deveria
encorajar a irrestrita convertibilidade das
moedas dos varios paises e eliminar as
restricbes e as praticas como as
desvalorizagBes competitivas de antes da
Guerra, que pusessem em causa o fluxo do
comércio e do investimento internacionais.
Este tinha sido um dos resultados daquelas
desvaloriza¢@es, contribuindo para o agravar
da Grande Depresséo.

O resultado daquela reunido de Bretton
Woods foi a criagdo ndo de uma mas sim de
duas organizacdes supranacionais. Uma foi
batizadas com o nome de Fundo Monetéario
Internacional e tinha por funcdo principal a
gue se referiu acima. a outra, batizada como o
nome de Banco Internacional para
Reconstrucdo e o Desenvolvimento (BIRD,
mais conhecido de todos como sendo o
"Banco Mundial") foi atribuida a missdo
fundamental de ajudar a financiar o processo
de reconstrucdo econdmica dos paises
afetados pela Segunda Grande Guerra,
principalmente os paises europeus. Tinham
nascido as "sisters in the Woods", na
expresséo feliz de um dos famosos “surveys”
editados pelo “The Economist”.

Na sequéncia da Conferéncia de Bretton
Woods e das regras entdo adaptadas para a
constituicao daquelas instituicbes
internacionais, os Articles of Agreement que
Ihe deram vida entraram em vigor em 27 de
Dezembro de 1945, quando se verificou a
ratificac@o e consequiente assinatura daqueles
"Estatutos” por 29 paises, correspondentes a
subscricdo de 80% do valor das quotas
originalmente fixadas como sendo o "capital
social" inicial do Fundo .

Em Marco do ano seguinte (1946) foi
realizada a primeira reunido do Board of
Governors. Foi entdo fixada a cidade de
Washington como sede para a nova
instituicio. Em 1 de Marco de 1947 o Fundo,
gue hoje conta com 182 paises membros,
comecou as suas operacdes, tendo o primeiro
empréstimo sido concedido a Franca. Este
fator permite recordar que na época a grande
maioria dos paises que hoje o constituem era
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ainda colénia de uma poténcia européia.
Assim, o Fundo nasceu principalmente por
acordo entre 0s paises europeus e da
América, na sua maioria 0s mais
industrializados de entdo. Este "pecado
original" condicionou o tipo de operacfes a
gue o Fundo se dedicava e, mais importante,
o principal objetivo operacional que ele
prosseguia: exercer vigilancia sobre o sistema
financeiro internacional a fim de, gragas ao
sistema de taxas de cambio fixas, garantir a
estabilidade deste bem como dos fluxos de
comércio e de investimentos internacionais.
Como contrapartida e condicdo desta funcdo
estabilizador, previu-se a concessao de apoio
financeiro, principalmente em divisas fortes,
aos paises que, apesar dos seus esforcgos, se
vissem numa situacdo de desequilibrio das
contas externas que pusesse em risco a taxa
de cambio da sua moeda nacional.

O método de fixacdo desta foi definido no
acordo e era comum a todos os membros:
cada unidade de moeda nacional
correspondia a um determinado peso em
ouro. Por sua vez, os Estados Unidos
garantiram que trocariam qualquer quantidade
de délares pelo seu equivalente em ouro a
taxa de cambio (fixa) de USD 35,00 por “onc¢a
troy”.

Daqui resultava que ao fixarem um
determinado valor em ouro para a sua moeda,
0Ss paises estavam simultaneamente a fixar
uma determinada taxa de cambio em relacéo
ao délar americano. Como "duas quantidades
iguais a uma terceira sdo iguais entre si",
estava encontrado um sistema de fixacdo das
taxas de cambio das moedas nacionais em
relacdo as outras. Era nisto que consistia o
regime de taxas de cambio fixas.

Esta designacdo parece ainda mais
apropriada se nos lembrarmos que a adesao
a este sistema implicava que os paises, para
além de terem as reservas em ouro e divisas
necessarias para assegurar a livre
convertibilidade externa da moeda, o Banco
Central obrigava-se a comprar ou vender
gualquer quantidade de moeda que o0s
agentes econdmicos
desejassem/necessitassem, se obrigavam a
assegurar que aquela taxa ndo oscilaria para
além de 1% em relagdo ao seu valor em ouro
(e por isso em USD) comunicado ao Fundo.
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Qualquer alteracao para além desta margem
estava dependente da anuéncia da institui¢cao.

Esta regra permitiu que, apesar da "rigidez"
do sistema, as taxas de cambio de varios
paises tivessem sido alteradas ao longo da
sua vigéncia, i.e., até 1971, quando os
Estados Unidos, face ao enorme volume de
dolares americanos circulando fora do pais e
ao nivel das suas reservas, decidiu declarar o
fim da livre convertibilidade entre a sua moeda
e 0 ouro a taxa (ainda entdo fixa) de USD
$35,00/on¢a (1 onga troy = 31,103 gramas).

Note-se que este sistema funcionou
relativamente bem enquanto o grosso das
operacdes internacional dos paises estava as
associadas aos movimentos de mercadorias e
ao investimento direito estrangeiro. SO
quando os fluxos relacionados com a balanca
de capitais comecaram a ganhar um volume
muito significativo é que ele esbocou, em boa
parte porque inadequado a este tipo de fluxos
(grande volume e relativa instabilidade).

Dadas as regras estabelecidas e sintetizadas
acima, pode-se dizer que um outro objetivo do
sistema era o de "obrigar" a que a gestdo
macroecondmica dos paises membros fosse
correta, entenda-se "fosse no sentido de
evitar excessivos desequilibrios internos
(desemprego, inflacéo) e externos (déficit mas
também superavits)". De fator, se ela ndo se
verificasse, isso refletir-se-ia imediatamente
no volume de reservas externas e, por isso,
na solidez da moeda nacional. Ora, tudo
estava estabelecido no sentido de assegurar
gue os paises com desequilibrios que
pusessem em causa a taxa de cambio fixada
fossem penalizados com perda de reservas.
Terminado o regime de taxas de cambio fixas,
0 FMI concordou em estabelecer um regime
em que cada pais membro define o valor da
sua moeda em relacdo as demais segundo
um de varios métodos possiveis: peg
(indexacdo) em relacdo a uma outra moeda,
por exemplo o USD ou o Franco francés (caso
dos paises africanos que utilizam o Franco
CFA), flutuacdo livre (free float), flutuacdo
administrada “managed” ou “dirty float” ou
movimento intimamente relacionado com o de
outra moeda. Hoje em dia a maioria de paises
(pouco mais de 50) utiliza o regime de taxa de
cambio flexivel, seguindo-se em ordem de
importancia o regime de taxas administradas
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(cerca de 45). Cerca de 40 paises tém a sua
moeda “pegged” a outra, seja o USD (uma
vintena), o FF (cerca de uma duzia) ou outra.

Principais funcbes

As principais fungfes que estdo cometidas ao
FMI pelos seus Estatutos e pelas orientacdes
do seu Conselho de Governadores resultam
do objetivo fundamental para que ele foi
criado no final da Il Grande Guerra: a
supervisao do sistema financeiro internacional
de modo a evitar crises graves da economia
internacional, em geral, e nas economias dos
seus paises membros, em particular.

Para o conseguir o Fundo desempenha
essencialmente funcdes de supervisdo e
acompanhamento das economias nacionais e
internacional e de empréstimo de recursos
financeiros aos paises que necessitem de
reequilibrar as suas economias,
nomeadamente as suas contas com O
exterior.

A supervisdo das economias nacionais faz-se
principalmente através da recolha sistematica
de informacdes sobre essas economias e de
visitas de técnicos aos paises membros ao
abrigo de disposi¢cdes constantes do Artigo 4
dos Estatutos do Fundo. Estas visitas
efetuam-se geralmente de dois em dois anos.
No caso de paises que recebem apoio
financeiro do Fundo, elas sdo mais freqiientes
a fim de se acompanhar a execucdo dos
programas econémicos que acompanham tais
empréstimos.

Aspectos organizativos

O essencial da atual estrutura organizativa do
FMI vem do tempo da constituicdo deste, em
1945, e inclui o Conselho de Governadores, o0
Conselho Provisério, o Comité para o
Desenvolvimento, o Diretério Executivo, 0
Director-Gerente e o corpo de funcionarios.

O Conselho de Governadores, o 6érgao
maximo do Fundo, é constituido pelo conjunto
dos representantes de cada pais membro
(normalmente dois por pais, sendo a maioria
Ministros das Financas ou Governadores dos
Bancos Centrais nacionais). Reune-se, em
regra, uma vez por ano (em Setembro ou
Outubro). O Conselho Provisério é constituido
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por 24 Governadores e reune-se duas vezes
por ano. E, no essencial, um 0rgdo que
representa o Conselho de Governadores no
acompanhamento da atividade corrente do
Fundo. O Comité para o Desenvolvimento é
igualmente constituido por 24 Governadores
do Fundo ou do Banco Mundial, enquanto que
0 Conselho Provisério integra apenas
elementos do Conselho de Governadores do
Fundo, e acompanha os trabalhos do FMI que
mais se relacionam com os paises em
desenvolvimento.

O Diret6rio Executivo, que retine normalmente
trés vezes por semana na sede, em
Washington, é o 6rgdo coletivo de
acompanhamento da atividade do dia-a-dia do
Fundo. E composta por 24 diretores
executivos nomeados pelos paises com maior
quota na instituicdo (nove) ou eleito por
grupos de paises associados por proximidade
geogréafica ou linguistica (quinze diretores).
Sao fungbes fundamentais deste diretdrio,
entre outras relativas a vida interna do Fundo,
as relacionadas com a supervisdo da politica
cambial dos paises membros, a prestacdo de
assisténcia financeira (incluindo a aprovacao
dos acordos de financiamento aos paises) e a
analise da evolugdo da economia
internacional. O Director-Gerente, nomeado
pelo diretério Executivo, € o responsavel
hierarquico maximo da instituicdo. Havendo
uma regra ndo escrita de que deve ser um
europeu, ao invés do Banco Mundial, em que
a mesma regra determina que seja um norte-
americano, estas funcdes foram
desempenhadas desde 1987 por Michel
Camdessus, da Franca. Em Mar¢o/2000 foi
eleito para essas funcdes o alemao Horst
Kohler, até entdo Presidente do Banco
Europeu de Reconstrucao e Desenvolvimento
(BERD).

O corpo de funcionarios do FMI inclui cerca de
2200 pessoas, oriundas da maior parte dos
paises membros.

Aspectos financeiros
Recursos

Embora autorizado a contrair empréstimos se
iSSO se mostrar essencial para assegurar 0
bem desempenho das suas func¢des, em que
se destaca o empréstimo de "moedas fortes"
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aos paises com dificuldades em assegurar os
seus pagamentos externos por falta de divisas
apropriadas, os principais recursos financeiros
do FMI sdo as quotas pagas pelos seus
membros. Estas sdo determinadas através de
uma férmula em que o0s principais
componentes sdo o PIB nacional e sua
importdncia relativa no PIB mundial, as
reservas oficiais em ouro e divisas e o0s
rendimentos e pagamentos correntes
internacionais do pais.

A importancia da determinacdo da quota de
cada pais deriva de dois aspectos
fundamentais:  primeiro, o de que,
contrariamente ao que sucede com a
esmagadora maioria das organizacdes
especializadas do sistema das Nacgdes
Unidas, de que o Fundo faz parte, o principio
adaptado nas votagfes ndo é o de "um pais,
um voto" mas sim o de "um délar, um voto".
Daqui resulta que os paises que tém maiores
guotas sdo o0s que tém maior poder de
influenciar as resolugdes da instituicdo: o
conjunto formado pelos Estados Unidos, a
Alemanha, o Japao, a Franca e o Reino Unido
detém 38,8% dos votos (e das quotas). O
segundo fator que torna as quotas um
elemento essencial é o de que elas
determinam 0 montante de recursos
financeiros do Fundo a que um pais membro
tem acesso. Isto deriva do fator de todas as
“linhas de crédito" serem determinadas em
percentagem das quotas. A soma das quotas
dos paises membros é hoje de cerca de 145
bilhées de Direitos de Saque Especiais (DSE),
uma moeda escritural sé utilizada nas
operacdes entre Bancos Centrais ou entre
estes e 0 Fundo. Este montante equivale a
cerca de 210 bilhdes de USD.

Aplicac@es

Em obediéncia aos seus “Articles of
Agreement”, os recursos financeiros do Fundo
sdo utilizados principalmente para apoiar os
seus membros que experimentem dificuldades
com 0s pagamentos externos. Os
empréstimos concedidos sdo, usualmente ao
abrigo de uma das varias "linhas de crédito”
criadas e cujas caracteristicas principais sao
apresentadas abaixo.

Tranche de reservas
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Em face de dificuldades de pagamentos
externos, um pais pode requerer ao FMI a
utilizacdo de uma verba equivalente a 25% da
sua quota realizada em ouro e divisas. Esta
tranche de reservas pode ser utilizada sem
que o Fundo imponha quaisquer condicdes
para a disponibilizar.

Tranche de crédito

No caso de o pais necessitar de um volume
de divisas superior a sua tranche de reservas,
podera recorrer a outras tranches de crédito.
Desta vez, porém, o Fundo exigird que o pais
adapte medidas de politica econémica que lhe
permitam gerar excedentes de divisas nas
suas relacdes externas que sejam suficientes
para pagar 0os empréstimos contraidos ou,
melhor, recomprar a moeda nacional que
tinha sido entregue para substituir as divisas
utilizadas para subscrever a quota do pais e
que haviam sido levantadas para assegurar
0s pagamentos externos. E a esta pratica de
imposicdo de condi¢bes para a concesséo de
crédito que se chama  usualmente
condicionalidade. Note-se que esta ndo esta
estabelecida explicitamente nos Estatutos do
Fundo. Ela é estabelecida ao abrigo da norma
que exige da administracdo do FMI um
comportamento que assegure que O0S
recursos deste sdo acautelados de modo a
assegurar que 0s paises membros, caso
necessitem de apoio financeiro, tenham
recursos disponiveis para tomarem de
empréstimo ao Fundo.

Acordo de direito de giro

Estes acordos permitem aos paises 0 acesso
a recursos distribuidos trimestralmente, mas
que sédo libertados apenas a medida que,
através do controlo de certos "critérios de
execucao"”, se confirma o cumprimento de
algumas condicdes de gestéo
macroeconémica. Os empréstimos assim
obtidos tém normalmente uma duragédo de 12-
18 meses, tendo sido durante muitos anos o
instrumento privilegiado de financiamento pelo
Fundo. As recompras pelos paises tém de ser
feitas num prazo de 3-5 anos.

Servigo ampliado do Fundo (SAF)

Dadas as limitacdes temporais dos créditos
concedidos no ambito dos acordos anteriores,
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normalmente de 12-18 meses, e tendo em
consideracdo que um tal prazo se mostrou
irrealista no caso dos empréstimos aos paises
em desenvolvimento, cujas economias
sofriam  principalmente  de  problemas
estruturais ou, pelo menos, de médio-longo
prazo, o Fundo criou uma "linha de crédito"
gue permite 0 acesso a recursos mais
importantes e com prazo mais lato. E o
"Servico ampliado do Fundo". Estes
empréstimos sdo concedidos por periodos de
trés anos prorrogaveis por mais um e tém por
objetivo fazer em face de dificuldades de
balanca de pagamentos atribuiveis, em larga
medida, a problemas de carater estrutural das
economias e que por iSso mesmo necessitam
de um periodo mais largo para serem
ultrapassados. As verbas utilizadas devem ser
devolvidas num prazo de 4 a 10 anos
contadas a partir do momento do empréstimo

Servico de financiamento compensatério e
para contingéncias

Trata-se de uma linha de crédito destinada a
fazer em face de quebras inesperadas e
temporarias das receitas das exportacdes
devidas principalmente a acontecimentos
fortuitos e fora da capacidade e possibilidade
de controlo dos proprios paises (p.ex., uma
seca, cheia, quebras inesperadas das
cotacbes internacionais de certos produtos,
etc.).

Também é utilizado para financiar aumentos
inesperados dos custos com a importacdo de

cereais essenciais a manutencdo do estado
alimentar da populacao.

Servico de financiamento de *“stocks”
reguladores

Destina-se a ajudar os paises a financiar as
contribuicbes dos paises membros em
organizagfes internacionais que asseguram
stocks reguladores de existéncias de produtos
(p.ex., o café). Nao se efetuam empréstimos
ao abrigo desta facilidade de crédito desde
1984.

Facilidade para a Reducédo da Pobreza e o
Crescimento

Criada em 1999 sucedeu a Facilidade
Refor¢ada para o Ajustamento Estrutural que
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tinha sido criada em 1987. Este programa de
financiamento foi prolongado e ampliado em
1994, ocasiao em que se deixou de conceder
apoio no ambito da até entdo co-existente
Facilidade de Ajustamento Estrutural (FAE). A
FRAE ("ESAF" na sua sigla inglesa de
Enhanced Structural Adjustment Facility) é
hoje o principal mecanismo do Fundo para dar
apoio financeiro em condicbes muito
favoraveis aos paises membros de baixo
rendimento per capta com problemas graves e
permanentes de déficit da balanca de
pagamentos.

Para se candidatar a este tipo de empréstimo,
0 pais candidato tem de elaborar uma "carta
de intencdes" de que consta uma proposta de
politica econdmica de curto-médio prazo que
se propde levar a cabo durante o periodo do
empréstimo. Esta carta € negociada
previamente com técnicos do Fundo de modo
a assegurar que O programa proposto seja
aprovado e o empréstimo concedido. Ao
longo do periodo deste empréstimo o pais
tera de ir apresentando documentos anuais
de enquadramento da sua politica econdmica
(os “Policy Framework Papers”) e em que se
definem o0s objetivos a prosseguir, a politica
macroecondmica a implementar para o0s
realizar (nomeadamente a programacao
temporal de algumas variaveis
macroecondmicas mais importantes como
sdo, por exemplo, a oferta de moeda e o
montante do crédito a economia).

A taxa de juro praticada nestes empréstimos é
de 0,5% e o seu reembolso é feito em dez
pagamentos semestrais. Sendo o "periodo de
graca" de cinco anos, estes empréstimos tém
uma vida de dez anos apd6s o momento da
utilizacdo dos primeiros recursos.

o

. 5 P s

cereais
Financiamento para contingéncias 30
Tranche optativa ) 20
Valor combinado 95

Financiamento de stocks reguladores || 35

- Acordos de ajustamento estrutural

(total do acesso trienal) 190

Limites de acesso ao crédito do FMI
(em % da quota do pais membro)

- Acordos de direito de giro e de servico

ampliado
Anual 100
Acumulado 300

Servicos financeiros especiais

-Financiamento compensatorio e
para contingéncias

Déficit de receitas de exportacdo 30

Fxcesso de custo das imnortacoes de 15

A situac8do econdmica durante a Grande
Depresséo (1929-33)
Traduzida por taxas negativas de crescimento
(-10%/ano entre 1929 e 1932) e
elevadissimas taxas de desemprego (15-25%
na maior parte dos paises industrializados da
época, com 25% nos EUA), faléncia de
bancos (cerca de 11 mil bancos americanos
no periodo 1929-32), queda sistematica dos
precos (-53% na agricultura) na (va) tentativa
de assegurar o escoamento dos produtos,
gueda dos niveis de confianga no
funcionamento do sistema econOGmico e
financeiro ("voaram" cerca de US$ 2 bilhdes
em depbsitos bancérios e as cotacdes da
Bolsa baixaram o seu valor em cerca de
80%). Uma das conseqiéncias desta foi a
"fuga" a detencdo de papel-moeda com
conseqlente corrida ao ouro. Daqui adveio a
incapacidade das autoridades monetéarias
nacionais continuarem a manter o padréo-
ouro em vigor até entdo. Todas estas
alteracdes levaram a que fosse cada vez mais
dificil aos varios paises estabelecerem a
proporcgédo carreta entre as suas moedas pelo
gue muitos procuraram limitar as trocas
internacionais, nomeadamente como forma de
protegerem 0s seus proprios haveres em
ouro. (1) Vd DRISCOLL, David What is the
International Monetary Fund, IMF,
Washington-DC, 1997

Os "paises fundadores" do FMI
A lista de paises representados em Bretton
Woods incluia: &frica do Sul, Austrélia,
Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, Chile, China,
Colémbia, Costa Rica, Cuba, Chekslovaquia,
Dinamarca, Equador, ElI Salvador, Egito,
Estados Unidos, Etiépia, Filipinas, Franca,
Grécia, Guatemala, Haiti, Holanda, Honduras,
india, Irdo, Iraque, lugoslavia, Libéria,
Luxemburgo, Meéxico, Nicaragua, Nova
Zelandia, Noruega, Panama, Paraguai, Peru,
Poldnia, Reino Unido, Republica Dominicana,
Unido Soviética, Uruguai e Venezuela.


http://www.iseg.utl.pt/disciplinas/mestrados/dci/esaf_moz.htm
http://www.iseg.utl.pt/disciplinas/mestrados/dci/esaf_moz.htm
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Como se pode verificar ha uma maioria
(quase 30 em 44) de paises que hoje em dia
se designariam por "em desenvolvimento”. Os
atuais membros (182) também sao, na sua
maioria, deste tipo e, no entanto, o
desenvolvimento ndo €é a preocupacdo
fundamental do Fundo, sendo-o mais do
Banco Mundial.

Importancia da vertente  monetério-

financeira

Dada a natureza eminentemente monetario-
financeira da atividade do Fundo, é natural
gue a qualidade da politica econémica fosse
vista fundamentalmente do lado da politica
monetaria. Assim, "por exemplo, se 0 Banco
Central (ex., do Brasil) decidisse expandir
desnecessariamente a oferta monetaria,
comecaria a perder as suas reservas,
tornando-se incapaz de manter a taxa de
cambio fixa ao par estabelecido”. Numa
economia aberta, 0 mecanismo subjacente a
este efeito era 0 seguinte: o aumento da
oferta de moeda conduziria ao aumento dos
precos e/ou a descida da taxa de juro. Isto
implicava, existindo liberdade de circulagdo de
capitais, que tenderia a haver fuga destes
para o exterior, reduzindo por sua vez a oferta
de moeda. Por outro lado, a procura de
moeda estrangeira para aplicacdes no exterior
implicava a subida da taxa de cambio da(s)
moeda(s) externa(s), 0 que equivaleria a
pressbes no sentido da desvalorizagdo da
moeda nacional e/ou a uma rgpida diminui¢éo
das reservas em ouro ou divisas.

A composicdo do diretério Executivo do
FMI

O diretdrio Executivo do Fundo é constituido
por 24 membros. Oito representam paises e
0s restantes dezesseis representam grupos
de paises. Os paises que pela dimensao da
sua quota tém direito a nomear um
representante sdo 0s seguintes: Estados
Unidos (17,8% da quota e dos votos; € o pais
com maior quota individual), Alemanha
(5,54%), Japado (5,54%), Franca (4,98%),
Reino Unido (4,98%), Arabia Saudita (3,45%),
Russia (2,9%) e China (2,28%).

Todos os restantes paises séo representados
através de um Diretor eleito por grupos de
paises. Embora o principal critério de
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agregacao seja a proximidade geogréfica, ha
muitas excecgdes a regra ditada,
principalmente, por razfes de proximidade
lingliistica ou historica.

Portugal integra um grupo de paises da
Europa do Sul conjuntamente com a ltalia, a
Grécia, a Albania, Malta e Sado Marino. Este
grupo detém 4,02% dos votos. O diretor eleito
por este grupo é tradicionalmente italiano.

O Brasil integra um grupo de paises latino-
americanos em que os de maior dimensao
sdo a Colébmbia e o Equador. O diretor é
brasileiro.

Os paises africanos de lingua oficial
portuguesa (PALOP) integram grupos de
paises africanos. Cabo Verde, a Guiné-Bissau
e Sao Tomé e Principe estdo agrupados com
paises que sdo, na sua maioria, da &frica
Ocidental (1,34% dos votos). Angola e
Mocambique integram um vasto grupo de
paises da africa Oriental e Austral (3,43%).

Concluséao

O FMI e o Grupo Banco Mundial, que inclui a
Corporacao Financeira Internacional (IFC) e a
Associacgdo Internacional de Desenvolvimento
(IDA), se complementam. O Fundo se
preocupa com a economia de um pais como
um todo e com seu mercado financeiro. O
Banco Mundial concentra-se principalmente
no desenvolvimento do pais a longo prazo e
na reducdo dos problemas causados pela
pobreza mundial. Suas atividades incluem a
concessdo de empréstimos para financiar
projetos de infra-estrutura de paises em
desenvolvimento e a promoc¢édo de reformas
de setores privados da economia e mudancas
estruturais. O FMI ndo fornece ajuda
financeira para setores ou projetos privados,
mas fornece apoio a balanca de pagamentos
e reservas internacionais de um palis,
enquanto o pais toma medidas politicas para
resolver suas dificuldades.
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