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Introducao

A crise financeira internacional, que teve inicio em 2008, teve conseqiiéncias
que continuardo a ser sentidas em um horizonte ainda indefinido. A desaceleracdo da
atividade econdmica em nivel mundial representou milhdes de empregos perdidos e a
degradacao das condi¢des de vida, em especial nas regides mais pobres do mundo. Por
outro lado, a crise pode ser uma oportunidade de reflexao e aprendizado, de repensar os
rumos do sistema econdmico mundial.

A motivagdo para este artigo surgiu da discussdo sobre as condicionalidades
associadas ao financiamento do Fundo Monetério Internacional e do Banco Mundial.
Até que ponto sua existéncia e atual configuracdo beneficiam os paises tomadores de
empréstimos e garantem o cumprimento do papel das instituicdes financeiras?
Acreditamos que o momento atual seja ideal para pensarmos de que forma a
metodologia de financiamento internacional poderia ser conciliada com as estratégias
nacionais de estabilizacdo econdmica e desenvolvimento.

A segunda secdo deste artigo descreve a metodologia de financiamento
internacional. Apresentamos a ldgica por trds de seu funcionamento e os principais
aspectos a serem considerados para o alcance dos objetivos desse financiamento — quais
sejam, a estabilidade macroecondmica e o desenvolvimento.

Em seguida, realizamos um apanhado histdrico dos principais eventos envolvendo
a metodologia de financiamento. Tal resumo destaca a evolu¢do desse conjunto de
regras, a qual estd intimamente relacionada com a evolugdo dos programas de ajuste e
do préprio mandato do Fundo Monetario Internacional e do Banco Mundial. A histéria
dos diferentes tipos de crise reflete as diferentes necessidades enfrentadas pelos paises
para sua recuperagdo, bem como o processo de adaptacio e aprendizado do Fundo e do
Banco para cumprir seu papel.

As principais controvérsias envolvendo a metodologia de financiamento sao
enumeradas na quarta se¢do. Algumas dessas criticas ja se converteram em mudancas
na maneira com que o FMI e o Banco Mundial se relacionam com os paises membros.
O principal aspecto abordado € o conflito surgido entre a metodologia de financiamento
da forma como € conduzida e as agendas nacionais de desenvolvimento e estabilidade
macroecondmica.

Na quinta secdo, iniciaremos uma reflexdo sobre o que realmente se quer dizer
quando se fala em objetivos do financiamento. O que estd em jogo, que varidveis sao
afetadas pela maneira como a metodologia de financiamento atua? Apresenta-se um
conceito amplo de desenvolvimento e suas varias dimensdes, bem como as dificuldades
enfrentadas pelos paises para atingi-lo.



Por ultimo, enunciaremos algumas das propostas de reforma na metodologia de
financiamento internacional, bem como as perspectivas para o futuro. O objetivo
daquelas é aperfeicoar a capacidade do Fundo e do Banco de cumprir seu mandato,
reduzindo, simultaneamente, o nivel de conflito surgido entre as estratégias nacionais e
os programas das instituicoes financeiras internacionais. Ademais, discutimos os
principais impactos da crise econdmica mundial, especialmente sobre os paises menos
desenvolvidos, e a importancia do auxilio financeiro para mitigad-los. Defendemos que a
atuacdo do FMI e do Banco Mundial frente a esses novos desafios assume papel central
para o sucesso da recuperacdao e retomada do crescimento mundial. No entanto, a
questdo que permanece €: recuperacao em direcdo a qué? O verdadeiro sucesso s6
poderd ser obtido se a nova configuracido das relagcdes econdmicas e das institui¢des
financeiras internacionais trouxer resultados significativos para o desenvolvimento das
nagdes e a superacao da pobreza.

O financiamento internacional e as condicionalidades: conceitos fundamentais
2.1 De onde vem a necessidade de financiamento

Dizemos que um pais participa do mercado internacional de bens e servigos
quando individuos, empresas e governo realizam trocas com o exterior, de acordo com a
estrutura de producdo interna e a capacidade de importacio, bem como a
disponibilidade de compradores e vendedores internacionais. Além disso, os paises
interagem com os demais por meio das transacdes financeiras, e ai podemos citar as
compras e vendas de acdes, tomada e concessdo de empréstimos comerciais e
investimentos internacionais. Assim, a manuten¢do do equilibrio no balanco de
pagamentos ¢ um desafio constante para os gestores publicos no campo da economia
politica internacional.

Desequilibrios no balan¢o de pagamentos s@do uma das razdes mais comuns que
levam os paises a buscar financiamento externo. Tal situacdo pode advir, por exemplo,
de um déficit prolongado nas transagdes correntes, ou seja, quando o pais importa mais
do que exporta cronicamente. Para pagar pela importacdo de produtos e pelos juros e
parcelas de amortizacdo de dividas contraidas no passado, por exemplo, é necessario
que o pais possua ou consiga recursos monetarios, geralmente denominados em moeda
estrangeira. Esse dinheiro pode ter duas origens: o ingresso de capitais no pais, advindos
das receitas de exportagcdo, por exemplo, ou de suas reservas internacionais. Assim,
quando realiza transagdes comerciais e financeiras com os demais, um pais pode gastar
mais do que recebe, desde que possua reservas para isso. Contudo, devido a finitude das
reservas, ndo € possivel viver além dos préprios meios para sempre. Quando se
esgotam, a Unica alternativa restante para o pais saldar seus pagamentos com o exterior
¢ a contracdo de empréstimos.

A economia mundial enfrenta, continuamente, momentos de expansio e contracao
das atividades produtivas, comerciais e financeiras. A situacdo politica dos paises, os
fendmenos da natureza, o ritmo de progresso tecnoldgico e os avangos e retrocessos das
negociacdes multilaterais, dentre outros fatores, contribuem para isso. Ademais, a maior
integracdo global tornou as economias nacionais mais suscetiveis a choques externos,
como a recente crise econdmica. O ajuste a circunstancias imprevistas muitas vezes estd
além da capacidade do pais no curto prazo, o que as vezes acaba por levi-lo a



necessidade de auxilio financeiro internacional. Tal auxilio faz-se primordial para que a
economia do pais possa se adequar a nova conjuntura econdmica, de modo a recuperar o
equilibrio macroecondmico e voltar a crescer.

Quando em situacdo financeira dificil — seja por um desequilibrio interno ou
devido a choques exdgenos — e sem mais reservas, os paises recorrem aos empréstimos
internacionais para saldar seus pagamentos no presente e evitar o agravamento da
situacdo. Esses empréstimos podem vir de trés fontes: do setor privado, de governos
nacionais (por meio de ajudas oficiais') ou das institui¢des financeiras internacionais. O
crédito internacional privado, em geral, tem um unico objetivo: maximizar os lucros
esperados, minimizando riscos e prejuizos, preocupando-se principalmente com o
pagamento da divida. J4 as institui¢des financeiras internacionais (especialmente o
Fundo Monetédrio Internacional e o Banco Mundial) possuem objetivos adicionais,
estabelecidos em seus mandatos, como a prevenc¢do de dificuldades financeiras futuras
nos paises membros, a promocdo de um ambiente favordvel ao crescimento e ao
comércio internacional, o desenvolvimento em bases sustentadas, e a manutengdo da
estabilidade na economia mundial.

2.2 Como se dd o financiamento internacional: as condicionalidades

O financiamento internacional junto as institui¢des financeiras tem um carater
diferente daquele feito em institui¢des privadas, como visto acima, uma vez que aquelas
tém por objetivo assegurar o bom funcionamento do sistema financeiro internacional
(no caso do Fundo Monetério) e a luta contra a pobreza e promog¢ao do desenvolvimento
(no caso do Banco Mundial). Com o fim de alcancar tais objetivos, essas instituicdes
exigem dos paises membros a ado¢do de medidas especificas. As cldusulas dos acordos
do FMI e do Banco Mundial que impdem esse tipo de contrapartida sdo comumente
conhecidas por condicionalidades. Contudo, ndao se pode descartar o carater
veementemente politico dessas organizacdes e aos meios que elas se utilizam para
alcancar seus objetivos. Criticas com respeito a atuacdo das instituicdes financeiras
internacionais serdo abordadas em mais detalhes posteriormente.

Portanto, as condicionalidades se referem a medidas a serem adotadas como pré-
requisitos para a contragdo de empréstimos ou para o desembolso de novas parcelas de
um programa ja iniciado. Tanto no FMI quanto no Banco Mundial, as condicionalidades

sdo empregadas como vinculacdes explicitas da liberagdo dos recursos a adogdo de
medidas especificas.

Ao tomar dinheiro emprestado com o FMI, o governo de um pais membro
concorda em ajustar suas politicas econdomicas de modo a tentar superar aqueles
problemas que o levaram a procurar ajuda financeira em primeiro lugar®. Essas
condig¢des, por outro lado, funcionam como garantia de que o pais serd capaz de pagar
pelo dinheiro que lhe foi emprestado. Dessa forma, além de ajudar os paises sob ajuste a

" Os programas de assisténcia oficial ao desenvolvimento (em inglés, Official Development Asssistance)
sdo fluxos de financiamento administrados com a promog¢do do desenvolvimento e bem-estar dos paises
em desenvolvimento como principal objetivo. Compreendem contribui¢cdes de agéncias doadoras
governamentais, em todos os niveis, para paises em desenvolvimento e para instituicdes multilaterais
(OECD, Glossary of Statistical Terms, disponivel em: http://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=6043 ).
>Em marco de 2009, o FMI lancou o que foi chamado de Linha de Crédito Flexivel, que passou a
permitir a concessdo de empréstimos sem a imposi¢do de condicionalidades, desde que o pais em questdo
atenda a critérios determinados.



solucionar seus problemas no balanco de pagamentos, sem com isso colocar em risco a
prosperidade nacional e internacional, as condicionalidades também contribuem para
salvaguardar os recursos do Fundo. Logo, as condicionalidades sdo formuladas para
garantir que a economia do pais esteja suficientemente sauddvel para pagar a divida
(FMI, 2009c¢).

As condicionalidades envolvem o monitoramento da implantacdo dos programas
previstos quando da concessdo do empréstimo. A natureza dos programas e das
condicionalidades estabelecidas pelo Fundo varia caso a caso, de acordo com as
singularidades do pais e da situacdo. Mas, em todos 0s casos, o intuito principal reside
na recuperagdo do balangco de pagamentos e na estabilidade macroecondmica, enquanto
se prepara o campo para um crescimento econdmico sustentado (FMI, 2009c).

Por sua vez, as condicdes incluidas nos acordos de empréstimos do Banco
Mundial envolvem, além da manutencdo da estrutura macroecondmica do pais, a
realizacdo de um programa de ajuste amplo (envolvendo agdes politicas e
institucionais). Tal programa deve, desse modo, estar de acordo com as designacdes do
Banco e contribuir a consecucao de objetivos especificos de desenvolvimento. Enquanto
os empréstimos concedidos pelo FMI tém por objetivo assegurar o bom funcionamento
do sistema financeiro internacional, a principal atuacdo do Banco reside no
financiamento concedido a paises em desenvolvimento com o objetivo de luta contra a
pobreza.

Além do respeito a estrutura de quotiza¢des definidas para cada um dos paises
membros, outros fatores devem ser observados no que se refere a concessdo de
empréstimos pelo grupo Banco Mundial. O acesso aos fundos dessa organizagao requer
que o pais tenha seu préprio programa de desenvolvimento, determinando suas
estratégias e prioridades, e atenda a determinados requisitos especificos para o tipo de
pais em questdo. Para os paises que tomam empréstimo junto ao BIRD (Banco
Internacional para a Reconstrucdo e o Desenvolvimento), é necessdrio que sejam
considerados confidveis para a concessdo de empréstimos. J4 para os paises de baixa
renda, os recursos estdo disponiveis por meio da AID (Associacdo Internacional de
Desenvolvimento), que considera populagdo, renda per capita, critérios de qualidade das
institui¢des’, préticas de governo, histérico do pafs junto a organizacdo, andlises de
pobreza e impacto social, consideragdes ambientais, entre outros (Banco Mundial,
2005).

Um exemplo de condicionalidade adotada com relacao ao Brasil deu-se no final
da década de 1990, apés as crises da Asia e da Russia*. Devido ao efeito de contagio da
crise em outros mercados emergentes, o Brasil experimentou uma massiva fuga de
capitais, marcada pela dramadtica reducdo das reservas brasileiras. No periodo anterior a
crise russa, o Banco Central registrava um patamar de cerca de 72 bilhdes de dolares
em reservas; este valor saltou para menos de 40 bilhdes em novembro de 1998. O
pacote de ajuda ao pais foi anunciado oficialmente em 13 de novembro de 1998, no
valor de 9 bilhdes de ddlares advindos do BIRD e do BID (Banco Interamericano de
Desenvolvimento). Além disso, “o Brasil se habilitou a receber cerca de 20 bilhdes de

3 Como a classificacdo da CPIA (Country Policy and Institutional Assessment, em portugués, Avaliagdo
Institucional e de Politicas por Pais).
* Sobre esse assunto, v. secdo 3.



ddlares no espaco de trés meses a partir de novembro de 1998 e até 32 bilhdes no prazo
de um ano, do FMI e de membros do [Banco de Compensagdes Internacionais]”
(Almeida, 2003). Como condi¢do imposta aos empréstimos realizados ao pais,
estabeleceu-se o comprometimento com a manutencdo de uma forte disciplina
monetdria, preservando-se o regime de cambio relativamente fixo até entdo adotado no
pais’. A recuperacdo da economia brasileira foi rdpida e bem-sucedida, permitindo que
o Banco Central viesse a anunciar, em abril de 2000, a queda dos juros e o pagamento
antecipado de 10 bilhdes de d6lares dos montantes sacados no pacote de 1998°.

2.3 Os propositos das condicionalidades

Os financiamentos do FMI t€ém como propdsito, segundo a prépria instituicdo,
permitir aos paises alcancar certa estabilidade no balanco de pagamentos no médio
prazo, bem como uma taxa de crescimento aceitdvel e sustentado, sem efeitos negativos
para os paises e seus vizinhos (FMI, 2001a). Para diminuir a vulnerabilidade dos paises
a choques adversos, combinam-se politicas macroecondmicas (tais como politicas
monetaria, cambial, comercial e fiscal) e reformas estruturais nas economias dos
paises. As condicionalidades estabelecem, assim, salvaguardas adequadas ao uso
temporéario dos recursos do Fundo (FMI, 2009a).

De forma geral, a concessio de empréstimos envolve problemas de agente-
principal, como o perigo moral e a assimetria de informacao, os quais justificam a
inclusdo de condicionalidades nos contratos. Tais conceitos referem-se ao fato de que as
institui¢des credoras nao t€m total controle e conhecimento sobre as agdes dos paises
devedores, embora cobrem relatérios periddicos e acompanhem de perto a aplicacdo do
dinheiro emprestado. Em todo caso, a institui¢do incorre no risco de os recursos serem
mal empregados, ou utilizados para outros fins sem o devido conhecimento da
organizacdo financiadora, o que pode minar os intuitos do empréstimo concedido. Isso
pode, por sua vez, levar ao fracasso das tentativas de estabilizacdo macroeconomica
do pais (bem como ao calote dos recursos tomados).

A concessdao de empréstimos sob condicionalidades tem, ao mesmo tempo, duas
faces: por um lado, permite ao Fundo interromper o financiamento a partir do momento
em que o pais deixar de seguir os pardmetros previamente estabelecidos; por outro,
garante ao pais devedor a continuidade do acesso aos recursos do Fundo, desde que
sejam observadas as condi¢des acordadas com a instituicdo. Os propositos das
condicionalidades configuram-se, dessa maneira, como um mecanismo que Vvisa
contribuir para reunir uma combinagdo de financiamento e politicas como intuito de
solucionar dificuldades econdmicas (FMI, 2001a).

A légica de funcionamento das condicionalidades passa pela nocdo de que as
reformas e a adocdo de politicas prudentes diminuem da vulnerabilidade a crises
futuras, configurando um cendrio favoravel ao desenvolvimento economico. Porém,
para que as condicionalidades surtam o efeito desejado, € necessario que, de acordo com
os parametros adotados pelo Fundo, as autoridades dos paises sujeitos a elas
compartilhem dos objetivos amplos dessas reformas, e as vejam como um passo
essencial a melhoria da situagdo econdmica do pais.

> Esse regime seria substituido, em janeiro de 1999, por um regime de cAmbio flutuante, vigente até hoje.
® Em 2001, fatores como o desabastecimento energético, a crise argentina e os ataques terroristas de 11 de
Setembro levaram o Brasil a sacar outros 2 bilhdes de ddlares, advindos da linha de crédito ainda
disponivel do FMI.



Por meio de consultas formais e informais, o FMI encoraja os membros a adotar
medidas preventivas a emergéncia de dificuldades no balanco de pagamentos ou mesmo
que atuem em um estdgio inicial do desenvolvimento de tais dificuldades. As
condicionalidades podem ser aplicadas a indicadores de politica econdmica
(condicionalidades baseadas em instrumentos) e/ou a indicadores de objetivos de
desempenho econdmico (condicionalidades baseadas em resultados), sendo que a
segunda op¢do d4 aos paises mais liberdade de acdo no emprego de suas préprias
escolhas politicas para alcangar as metas e objetivos propostos. Além disso, observa-se
uma tendéncia a ado¢do mais freqiiente do segundo tipo de condicionalidades (FMI,
2002c¢).

As condicionalidades devem refletir a capacidade de implementacdo e as
circunstancias particulares de cada pais. H4 muito o Fundo vem reconhecendo que as
causas das dificuldades no balanco de pagamentos diferem de um pais para o outro e
que o financiamento, os ajustes de politicas e o tempo requerido para sua correcdao
refletem tais diferencgas circunstanciais (FMI, 2002c). O FMI € inteiramente responsavel
pelo estabelecimento e monitoramento das condi¢gdes relacionadas ao uso de seus
recursos. Entretanto, ao estabelecer e monitorar condi¢des baseadas em varidveis que
ndo estdo em suas dreas principais de responsabilidade, o Fundo pode solicitar
conselhos de outras instituicdes multilaterais, particularmente o Banco Mundial.

Hoje, no dmbito do Banco Mundial, a questdo das condicionalidades ndo implica
coer¢do explicita quanto a implantacdo de reformas, e também ndo prescreve o
conteddo das politicas a serem empregadas. Da mesma forma, a prépria organizacao
reconhece a importancia da independéncia dos paises nessas questdes para a efetividade
do desenvolvimento (Banco Mundial, 2005).

Segundo o Banco, principios que devem guiar a questdo das condicionalidades na
organiza¢do incluem: a independéncia (owmnership) dos paises na formulagdo do
conteido das politicas econdmicas; a harmoniza¢do entre as praticas do governo e
outros parceiros financeiros, em uma estrutura de prestacdo de contas coordenada; a
customizacdo das modalidades do apoio do Banco as circunstancias do pais; e a
transparéncia e previsibilidade dos dados e do apoio financeiro (Banco Mundial, 2005).

Dessa maneira, pode-se dizer que os propésitos das condicionalidades, em se
tratando do Banco Mundial, referem-se a recomendagdes de politica econdmica que
visam a superacdo da condi¢do de subdesenvolvimento e a diminui¢do da pobreza no
pais. Tais recomendacdes incluem reformas sociais, institucionais e administrativas que
permitam ao pais alcangar tais objetivos. Como exemplos de reformas pode-se citar a
liberalizacdo comercial, com vistas a aumentar a competitividade das industrias do pais,
o aumento da efici€éncia na administracao da justica, dentre outros.

2.4 Como funcionam as condicionalidades

O FMI advoga o crescimento econOmico como um objetivo de suas politicas,
reconhecendo que o crescimento em uma base sustentdvel requer o fortalecimento da
estrutura produtiva na economia, € isso se consegue por meio de reformas estruturais
(FMI, 2001a). Nos ultimos anos, os programas apoiados pelo Fundo tém considerado a
importancia, no ambito das condicionalidades, de medidas relacionadas a governanca
nos paises tomadores de empréstimos. Tais medidas envolvem, sobretudo, melhorias na
gestdo das finangas publicas (como, por exemplo, o tesouro nacional, o banco central e



as empresas estatais) e, de uma maneira mais geral, a manutencdo de um ambiente
econdmico prospero e estdvel (FMI, 2002b).

As reformas estruturais praticadas nos programas financiados pelo FMI podem ser
divididas em dois grandes grupos, ndo necessariamente opostos, que podem ser
utilizados conjuntamente. O primeiro grupo cobre as politicas projetadas para alcangar a
estabilizacdo macroecondmica, por meio de medidas referentes a estrutura fiscal, ajustes
nos gastos publicos no sentido da consecug¢do de superdvits primarios, ajustes na
politica monetéria e reformas no sistema cambial. Por outro lado, o segundo grupo se
refere a politicas com o objetivo de melhoramentos da estrutura econdmica do pais, para
a promocao do crescimento e aumento da capacidade de absorver de choques externos.
Essas reformas podem incluir, dentre outras, a liberalizacdo comercial, politicas de
precos (nos setores energético e agricola, por exemplo) e mudangas institucionais e
regulatdrias nos setores financeiro, corporativo e de mercado de trabalho (FMI, 2001b).

A questdo da privatizacdo de empresas estatais € uma das mais polémicas,
principalmente quando atrelada a discussdes de cunho nacionalista. Como argumento
central a favor desse mecanismo, defende-se que as privatizagdes visam alcangar ganhos
de produtividade por meio da eliminacdo de subsidios fiscais que distorcem incentivos.
Combinado a elas, defende-se um pacote de reformas nos aparatos institucional, legal e
regulatério de modo a permitir a existéncia das condi¢cdes ao florescimento do setor
privado nesse mercado, evitando assim imperfeicdes como monopélios. Os defensores
das privatizacdes as consideram ndo apenas um alivio nas contas publicas, mas também
como pavimento de um ambiente propicio a inovacdo, reducdo de custos e ao
crescimento econdmico. Deve-se, entretanto, mencionar também aspectos comumente
levantados contra as privatizagdes. Por exemplo, alguns t€ém como indesejavel a
transferéncia da administracdo de determinados setores ao capital privado (tais como as
induastrias siderurgica e de producdo energética), por serem considerados setores
estratégicos para a nacgdo. Além disso, a subavaliacdo do preco na venda de algumas
estatais e o fato de algumas estatais ja serem lucrativas (como nos casos brasileiros da
Petrobrés e do Banco do Brasil) também sao motivos de preocupagao.

Diante de uma ampla gama de reformas estruturais passiveis de serem aplicadas,
levanta-se uma questdo importante no que tange a real capacidade de implantacdo e
priorizacdo das reformas a serem empreendidas. A selecdo das reformas estruturais €
uma tarefa dificil, que ndo segue receitas prontas e deve ser cuidadosamente analisada
em cada caso. O que pode ser extremamente relevante para determinada situacdo pode
nao sé-lo para outra. O que estd em jogo, nessa etapa, € a capacidade do pais em honrar
os compromissos acordados com o Fundo e alcancgar a estabilidade macroeconomica.

As condicionalidades estruturais dos programas de financiamento do FMI
costumavam ser limitadas a liberalizacdo cambial, comercial e de precos. Além disso,
somando esfor¢os para se controlar a inflagdo, os bancos centrais e os bancos
comerciais deveriam ter suas fung¢des separadas. Da mesma maneira, a provisdo de
recursos ao orcamento advindos de empresas publicas deveria cessar. Nos programas de
financiamento de segunda geragdo, que se seguiram a essa fase inicial de liberalizacdo e
estabilizacdo, a separacdo das atividades dos setores publico e privado moveu-se para o
centro da questdo. Nesse sentido, as condicionalidades estruturais passaram a estar mais
focadas em dreas como privatizacdo, fortalecimento das finangas publicas e reforma do
setor financeiro (FMI, 2001Db).



Algumas das principais ferramentas utilizadas no monitoramento desses
programas no ambito do FMI sdo: acdes prévias, critérios de desempenho quantitativo,
parametros estruturais e revisdes do programa.

. As acdes prévias sdo medidas tomadas por um paifs antes mesmo da aprovacao do
financiamento por parte do FMI, sinalizando que o programa possui os
instrumentos necessarios para o sucesso (embora, evidentemente, iSso possa vir a
nao ocorrer de fato);

. Os critérios de desempenho quantitativo referem-se a varidveis de politica
macroecondmica, tais como as situacdes monetdria, fiscal e crediticia, as reservas
internacionais e os empréstimos externos, e condicionam a concessdo do
empréstimo ao respeito de determinados limites para essas varidveis;

. Os parametros estruturais, por sua vez, sio medidas empregadas para alcangar os
objetivos do programa, tais como a melhoria do sistema de controle financeiro do
Estado, das operagdes do setor financeiro etc.;

o As revisdes de programa fornecem informacdes aos executivo do Fundo acerca do
andamento do programa e de suas eventuais necessidades de modificagdes para
que sejam alcancados os objetivos propostos (FMI, 2009¢).

Com relacdo as condicionalidades aplicadas pelo Banco Mundial, suas principais
modalidades incluem: acdes prévias, condicdes para liberacdo de tranches’, requisitos
(triggers) e parametros estruturais (benchmarks).

. As agdes prévias sdo as condigdes necessdrias para a aprovagdo do programa de
financiamento em empréstimos de tranche tnica;

. As condicdes para liberacdo de tranches sdo aquelas que devem ser satisfeitas
antes de uma tranche ser disponibilizada em uma opera¢do em que o empréstimo é
distribuido em diversas tranches;

. Os requisitos (triggers) consistem em uma série de agdes prévias esperadas para
operacdes futuras que sdo criticas para se alcangar e sustentar os resultados de
médio prazo do programa de financiamento;

° Os parametros estruturais descrevem os contetidos e resultados do programa
governamental nas dreas monitoradas pelo Banco (Banco Mundial, 2005).

Ao longo da tltima década, as condicionalidades do Banco Mundial mudaram de
rumo, passando de ajustes econdmicos de curto prazo para mudangas institucionais
complexas de médio prazo, tais como reformas sociais € na administragdo publica. Em
areas particularmente sensiveis, tais como privatizagdes e liberalizacdo comercial, as
condicionalidades recuaram, focando agora em questdes institucionais de longo prazo.
Da mesma maneira, as condicionalidades conjuntas do Banco e do FMI t€ém declinado,
havendo ambas as instituicdes se concentrado em suas dreas mais restritas de atuacao.

7 . . . . . ~
Tranches referem-se a diferentes linhas de financiamento dentro de um mesmo projeto de concessio de
crédito, abarcando diferentes financiadores, margens e prazos de vencimento.



3. Historico das condicionalidades

A ideia de impor condi¢Ges em uma relagdo a fim de se receber algo em troca é
muito mais antiga que o Banco Mundial ou o Fundo Monetdrio Internacional. Essa via
de mao dupla estd presente em diversas situagdes, desde a vida cotidiana até as
transagdes politico-econdmicas mais complexas, e em diversas épocas da histéria. Um
exemplo pode ser dado: durante o periodo da colonizacdo, embora Portugal detivesse o
monopdlio do comércio com o Brasil, o pais fez diversas concessdes no episoédio da
abertura dos portos, devido a exigéncias feitas pela Inglaterra sob a forma de
condicionalidades. A continuidade da protecdo militar e politica prestada aos
portugueses, frente ao império de Napoledo Bonaparte, estava sujeita a essas condi¢des
(Guimaraes, 2008). Outro exemplo mais atual de condicionalidade politica é aquela
imposta aos paises que requerem entrada na Unido Européia. Estes devem promover
uma série de reformas estruturais para se adequarem aos critérios de elegibilidade para o
ingresso no bloco.

O uso de condicionalidades ¢ adotado na maior parte dos programas de
concessdo de crédito, como o caso de bancos comerciais e agéncias de fomento. Por
exemplo, o financiamento a projetos de investimento funciona, em geral, ndo com o
desembolso imediato dos recursos na integra, mas em prestacdes cuja liberacdo estd
condicionada a critérios de desempenho (e.g. lucratividade) do projeto. No entanto,
ainda sdo as condicionalidades aplicadas pelo FMI e Banco Mundial que figuram no
centro dos debates, pela importancia que tém no relacionamento entre as institui¢des e
seus membros. Nesta secdo, pretendemos mostrar a evolucdo das condicionalidades do
FMI e do Banco Mundial, a qual estd intimamente ligada a evolucdo dos mandatos
dessas institui¢des, desde a sua criacdo até a década de 2000.

3.1 Da criagcdo do Sistema Bretton Woods aos anos 1960

Em julho de 1944, representantes de quarenta e quatro paises se reuniram em
Bretton Woods, New Hampshire — EUA para criar uma nova ordem monetéria
internacional para o periodo pds-guerra. Nesta conferéncia, foram fundados o Fundo
Monetario Internacional e o Banco Internacional para Reconstru¢do e Desenvolvimento
(BIRD) a fim de constituir o sistema de Bretton Woods. Este consistia em um conjunto
de regras e préticas acordadas entre os paises para regular as transagdes monetarias
internacionais e promover a liberalizacdo dos fluxes comerciais. O regime de taxas de
caAmbio fixas® figurava no coracdo do sistema, pois conferia plena conversibilidade a
todas as moedas nacionais e, portanto, um extraordindrio grau de estabilidade a ordem
econOmica internacional. Nesse contexto, a fun¢do do Fundo Monetédrio era cobrir
desequilibrios temporarios nos balancos de pagamentos dos paises membros por meio
de empréstimos de curto prazo, provendo liquidez ao sistema.

O BIRD, por sua vez, detinha a missao de financiar a reconstrucdo dos paises
europeus devastados pela segunda guerra mundial. Além dos recursos do Banco, a
promocao do plano Marshall pelo governo americano foi fundamental para a
recuperacdo da autonomia econdOmica dos paises capitalistas da Europa. Nesse
proposito, as duas iniciativas foram muito bem sucedidas: ao final da década de 50, os
paises europeus ocidentais j4 experimentavam um padrdao de vida semelhante aquele

8 ~ z 2 . ~ z .
Padrao ouro-délar, onde o délar era fixado a uma razao de 35 délares por onca de ouro. Todas as demais
moedas, por sua vez, eram fixas em relagdo ao ddlar.
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anterior a guerra, bem como taxas de crescimento acima da média. J4 o
desenvolvimento dos demais estados-membros do BIRD, como a massa de paises
periféricos e recém independentes, era um objetivo secundario aquela época. Os fluxos
financeiros para os paises do “terceiro mundo” concentravam-se sob a forma de
assisténcia oficial ao desenvolvimento (ODA), a qual estava fortemente ligada ao
estabelecimento de zonas de influéncia estratégica. A partir dos anos 1950, as duas
superpoténcias mundiais na guerra fria — EUA e URSS - fizeram dos programas de
ODA um poderoso instrumento politico e de seguranca nacional’.

Durante a vigéncia do sistema de Bretton Woods, tanto o FMI quanto o Banco
Mundial (como o BIRD ficou conhecido) aprovavam empréstimos a taxas de juros de
mercado (ndo-concessionais) ou em termos mais generosos (taxas concessionais). A
justificativa para este ultimo tipo reside no efeito indireto que a resolucdo de crises de
liquidez tem sobre as demais nagdes. Ao contribuir para a manutencdo da saide do
sistema, a atua¢do do Fundo e do Banco configurava uma modalidade de bem publico
global. No todo, o papel entdo restrito das institui¢cdes de Bretton Woods foi sendo
ampliado, de modo que paises mais pobres comecaram, aos poucos, a serem incluidos
nos programas de auxilio financeiro com o objetivo de acelerar o seu desenvolvimento.

No inicio dos 1960, os paises industrializados da Europa e o Japdo avangavam
vigorosamente em sua recuperagdo. A partir de entdo, as nagdes desenvolvidas
passaram a se envolver mais ativamente em programas multilaterais de assisténcia,
voltados principalmente as suas ex-coldnias. Sob a influéncia do Banco Mundial, houve
um gradual aumento dos fluxos financeiros para paises em desenvolvimento, muitos dos
quais acordados sob condi¢des concessionais de empréstimo. Além disso, com o passar
da década, pressoes crescentes sobre o regime de cambio fixo levaram o FMI a ampliar
seu escopo de atuagdo original, de modo a manter a estabilidade do sistema. Conforme
veremos a seguir, ndo foi o bastante, pois o sistema entrou em colapso no inicio da
década seguinte.

3.2 Adécada de 1970: a queda do Sistema de Bretton Woods

A década de 1970 foi marcada por fluxos financeiros diferentes daqueles que
predominaram no periodo anterior. Os programas de assisténcia oficial estagnaram e
passaram a declinar com o tempo, tanto em nimero quanto em volume concedido. Os
Estados Unidos, maior provedor de ODAs, diminuiu significativamente o fluxo de
novos financiamentos, pois acreditava que os programas nao estavam cumprindo
satisfatoriamente seu papel como ferramenta politica. Além disso, a eficicia dos
programas era pouco confidvel, devido ao desenvolvimento errdtico e instdvel dos
paises beneficiados.

A auseéncia de condicionalidades ligadas as chamadas “boas politicas™ explicaria
em parte, segundo especialistas, por que os programas de assisténcia ndo trouxeram os
efeitos desejados. O termo “boas politicas” refere-se a medidas tomadas pelo pais
beneficidrio para potencializar o impacto do dinheiro recebido e pavimentar o caminho
para o crescimento, como o aumento dos investimentos produtivos e reformas
estruturais. Sem cldusulas claras condicionando o desembolso dos recursos a

% A concessdo de auxilio financeiro foi utilizada como ferramenta de seguranga durante a Guerra Fria,
com impactos de cunho politico e econdmico. Ao fazerem isso, as duas superpoténcias mundiais
reafirmavam sua influéncia sobre os paises beneficidrios, procurando a0 mesmo tempo conter a expansao
da influéncia da na¢do adversdria.



implementacdo das reformas adequadas, ndo havia garantias de que o financiamento
cumpriria seu objetivo (i.e. aceleracdo do desenvolvimento).

Outra caracteristica marcante da década de 1970 foi o advento da chamada
“revolucdo financeira”. A liberdade de movimento do capital, aliada as novas
tecnologias de informac¢do e comunicacdo, conduziu a consolidagdo de um mercado
financeiro global, caracterizado por um volume e velocidade de fluxos de capital nunca
visto antes'’. Os grandes bancos comerciais e demais empresas do setor financeiro
passaram a ter um papel mais relevante nas relacdes econdmicas mundiais, tornando-se
maiores, mais numerosos e presentes em ambito multinacional.

No entanto, os acontecimentos da década que provavelmente mais impactaram a
economia global foram os choques do petréleo. Tanto em 1973 quanto em 1979,
alguns dos principais paises exportadores de petréleo se reuniram em um cartel para
fixar os precos internacionais. Como conseqiiéncia, os paises da OPEP passaram a
registrar extraordindrias receitas de exportacdo. Esse enorme volume de recursos,
conhecidos como petroddélares, nido possuia utilizacdo imediata nos paises
exportadores, e logo precisava ser reinvestido externamente. O mecanismo de
reciclagem funcionava da seguinte forma: os petroddlares eram depositados em grandes
bancos comerciais americanos € europeus, que por sua vez competiam para realizar
empréstimos a taxas de juros cada vez menores.

Os principais receptores de petroddlares reciclados acabaram por ser os governos e
empresas dos novos paises industrializados (NICs), que empregavam os recursos para
financiar ambiciosos projetos de desenvolvimento. Nao foi a toa que a década de 1970
representou um periodo de “milagre” econdmico para muitos paises latinoamericanos e
asidticos, os quais chegavam a apresentar taxas de crescimento da ordem de dois
digitos. Todavia, essa prosperidade foi acompanhada por um alto nivel de
endividamento externo''. Embora houvesse preocupacdes quanto a sustentabilidade da
divida, estas ndo eram levadas muito a sério ja que ndo havia perspectivas de subida das
taxas internacionais de juros no futuro préximo. Por conseguinte, os fluxos financeiros
para os paises em desenvolvimento, antes concentrados sob a forma de empréstimos de
governos e instituicdes como o Banco Mundial, passaram a ser predominantemente
privados, com destaque para os bancos comerciais envolvidos na reciclagem de
petroddlares.

A crise do petréleo, por outro lado, teve um impacto negativo consideravel na
maior parte das nacdes industrializadas, as quais presenciaram a deterioracdo de suas
transagdes correntes e crescente pressao sobre o balango de pagamentos. Além disso, as
iniciativas dos governos para estimular as economias domésticas ndo surtiam mais
efeito, embora a inflacdo fosse crescente devido a elevacdo dos precos energéticos e
alimenticios'?. Os desequilibrios gerados a partir do choque do petréleo levaram a
grandes dificuldades de se manter a paridade das principais moedas do mundo frente ao
ddlar. O sistema de taxas de cAmbio fixas dava sinais de ndo ser mais sustentivel.

" A consolidacio do sistema financeiro internacional e o aumento fluxos financeiros foram
acompanhados pela desregulamentacdo e liberalizacdo dos sistemas financeiros nacionais para
acompanhar a nova tendéncia de liberdade dos fluxos.

"'De 1973 a 1981, os empréstimos feitos por bancos privados aos paises em desenvolvimento saltaram de
6,5 bilhdes de délares para a quantia de 293 bilhdes. World Bank, World Development Report 1988, 37.

"2 Muitos paises desenvolvidos vivenciaram, na década de 70, um periodo de estagflacio, marcado pela
desaceleracdo da atividade econdmica acompanhada pela escalada de pregos.



Durante a vigéncia do regime de Bretton Woods, a liquidez de que o sistema
necessitava para realizar transagdes internacionais era garantida pela saida de ddlares
dos EUA. Porém, a crescente emissao de dolares indicava que cedo ou tarde o governo
americano ndo poderia mais lastrear toda aquela quantia em ouro. O problema foi
agravado pelos excessivos gastos militares realizados durante a Guerra do Vietna, no
final da década anterior, somado aos freqilientes ataques especulativos a moeda
americana, os quais alimentavam desconfiangas quanto ao poder do ddlar e a
estabilidade do sistema. Assim, em agosto de 1971, o presidente Richard Nixon,
anunciou o fim da paridade dodlar-ouro. Seguindo essa tendéncia, ja em 1973, as
principais moedas do mundo flutuavam livremente. O sistema Bretton Woods chegara
ao fim. No entanto, ndo seria o fim das instituicdes com ele criadas, as quais
modificaram e reafirmaram seus papéis na nova conjuntura.

Apd6s a queda do sistema de Bretton Woods, propagaram-se as preocupagdes
acerca do futuro do sistema monetario. Apds intimeras e infrutiferas reunides e
tentativas de reforma, representantes de paises industrializados chegaram a conclusao
que o sistema funcionaria melhor se deixado por si s6, com taxas de cambio flutuantes
determinadas pelo mercado. No entanto, devido a volatilidade dos fluxos internacionais
de capital, os governos poderiam intervir para evitar variagdes bruscas na taxa de
cambio, as quais tendem a desestabilizar as economias nacionais € o comércio
internacional. Além disso, o FMI teve o seu papel estendido, passando a ser o guardido
da estabilidade do novo sistema. Seu mandato passou a incluir funcdes de prevengdo e
resolucdo de crises, por meio do monitoramento do sistema cambial e aconselhamento
dos paises membros.

Ademais, o Fundo Monetério e o Banco Mundial passaram a realizar operacoes de
empréstimo de ajuste estrutural, em resposta ao segundo choque do petréleo. Segundo
a nova modalidade, os paises deveriam realizar adaptagdes em sua estrutura produtiva a
fim de estimular o setor exportador e, assim, recuperar a estabilidade de longo prazo do
balanco de pagamentos. Esse tipo de programa passou a ser utilizado em larga escala
durante as crises de divida externa nos anos 1980. Sua ascensao trouxe a questdao das
condicionalidades para o centro dos debates, como veremos a seguir.

3.3 Adécada de 1980: as crises de divida externa

Uma série de choques externos somada a altos niveis de endividamento levaram
grande parte dos paises em desenvolvimento a crises de divida externa. As crises de
primeira geragdo, como ficaram posteriormente conhecidas, foram caracterizadas por
recessoes e dificuldades financeiras cronicas, e marcaram a década de 1980.

Os fluxos financeiros para os paises em desenvolvimento, durante a década de
1970, foram predominantemente privados. Embora tenham contribuido para a
ampliacdo da capacidade produtiva e taxas incriveis de crescimento econdmico, O
volume de empréstimos comerciais acarretou a escalada da divida externa para
patamares insustentdveis nesses paises'”. Em determinados paises, como o Brasil, parte
dos recursos era utilizada para financiar o consumo corrente (como a importagdo de
petréleo), o que significa que ndo se gerariam receitas futuras para a quitagdo da divida.

" Em alguns paises latino-americanos, o estoque de divida externa como propor¢io do PIB chegou a
ordem de 50% antes do estouro da crise.



Em 1979, com a segunda crise do petréleo, o mundo testemunhou a explosao nos
precos da commodity. Como os combustiveis permeiam todos os segmentos da
atividade econdmica, a elevacdo geral de precos passou a representar um grave
problema para vdarias nagdes desenvolvidas. Como conseqiiéncia, alguns governos
adotaram uma postura rigorosa de combate a inflacdo, em especial o dos Estados
Unidos. Devido a magnitude da economia americana, a elevacdo da taxa de juros
doméstica influenciou para cima os niveis internacionais da taxa de juros. Logo, os
paises cujo endividamento externo era predominantemente pés—fixado14 foram atingidos
em cheio pelo crescimento exponencial do servico da divida, justamente quando
passavam por uma desaceleragdo econdmica no plano doméstico.

Ademais, o mundo observou a ascensdo de governos conservadores nos
principais paises industrializados, como Ronald Reagan nos EUA e Margaret Thatcher
no Reino Unido. As novas administracdes posicionaram-se de forma enfitica para
enfrentar as dificuldades econOmicas domésticas. Para tal, as medidas corretivas
adotadas envolviam amplo corte de gastos governamentais, e neles se incluiam tanto os
programas de ajuda oficial quanto os fluxos financeiros publicos para os paises em
desenvolvimento.

Além do declinio dos programas de ODA e demais fluxos financeiros
direcionados aos paises em desenvolvimento, a recessao mundial levou a reducdo da
demanda por produtos de exportacdo dos paises em desenvolvimento. Desse modo, para
muitos paises, a unica fonte de moeda estrangeira para sequer estar em dia com o
pagamento dos juros da divida era a entrada de fundos privados. Porém, os bancos
comerciais jd apresentavam grande relutancia em continuar concedendo empréstimos
aos paises em desenvolvimento, dada a sua 6bvia fragilidade financeira, aliada a pouca
confiabilidade dos governos para realizar o ajuste necessario.

Em conseqiiéncia de todos esses fatores, deflagraram-se as crises. Em 1982, o
México anunciou que era incapaz de pagar o servico de sua divida, a qual se encontrava
entdo no patamar dos 80 bilhdes de dolares (Spero e Hart, 1996: 35). A maior parte do
endividamento mexicano era com bancos comerciais, principalmente americanos, 0s
quais tiveram suas carteiras de empréstimos severamente expostas apds a declaracdo de
moratdria. O acontecimento abalou um dos pilares do sistema financeiro internacional: a
confianca, com graves consequéncias para o sistema como um todo. A principal delas
foi o contdgio da crise nos demais paises, especialmente na América Latina, os quais
também comecaram a declarar dificuldades em honrar suas dividas'’.

Ao contrario das crises de liquidez — marcadas pela escassez tempordria e
circunstancial de moeda estrangeira para saldar pagamentos — as crises de divida foram
de insolvéncia — incapacidade de obten¢do de divisas no médio prazo, podendo levar ao
esgotamento das reservas internacionais e a moratdria. Portanto, para lidar com esse tipo
de crise ndo bastava uma injecdo tempordria de recursos do FMI, até que o equilibrio
nas contas externas fosse restaurado. Fazia-se necessdria uma intervengdo mais
profunda e propositada, de modo a combater as raizes do problema. Assim, os

' Divida p6s-fixada é aquela cujo pagamento de juros é flutuante, dado pela taxa corrente de mercado.

'3 A divida dos paises menos desenvolvidos chegou a atingir 831 bilhdes de délares em 1982. Os paises
em ordem de endividamento: Brasil, México, Argentina, Venezuela, Nigéria, Filipinas, Iugosldvia,
Marrocos, Chile, Peru, Colémbia, Costa do Marfim, Equador, Bolivia, Costa Rica, Jamaica e Uruguai. .
SPERO, J. & HART, J. Capitulo2, Pg. 35



programas de ajuste estrutural do FMI e do Banco Mundial tiveram seu uso
generalizado para combater as crises de divida externa.

Os programas de ajuste estrutural incluiam medidas como disciplina fiscal,
reforma tributdria, desvalorizacio cambial, abertura comercial, privatizacdoes e
desregulamentacao, com reducao da legislagdo de controle do processo econdmico e das
relagdes trabalhistas. O objetivo dessas medidas era disciplinar o sistema de incentivos
em nivel doméstico, visando aumentar a produtividade, a competitividade externa e a
receita de exportagdes no médio prazo, a fim de que o pais fosse capaz de pagar sua
divida e retomar o crescimento. O conjunto de medidas descrito acima ficou conhecido
como o Consenso de Washington, devido ao documento de mesmo nome produzido
por John Williamson (1989) 16

As politicas do consenso de Washington foram implementadas em larga escala
nos programas de ajuste estrutural do FMI e do Banco Mundial sob a forma de
condicionalidades. O foco dos programas estava no equilibrio das contas publicas, e
como conseqiiéncia, aqueles quase sempre levavam a imposi¢do de politicas de
austeridade. Isto €, os governos nacionais deveriam aumentar impostos e cortar gastos
publicos em 4reas ndo essenciais. Todavia, a situagdo de fragilidade com que muitos
paises se deparavam os obrigava a cortar gastos em educacdo, saide e outros servigcos
publicos para cumprir os critérios de desempenho dos acordos de empréstimo, com
conseqiiéncias sociais desastrosas.

Nao obstante, a situacdo de crise precisava ser contida para ndo se propagar por
outros paises, gerando efeitos graves para o sistema internacional. Portanto, os paises
em crise nao tinham escolha sendo cumprir as condi¢des dos acordos com o FMI e
Banco Mundial. A insatisfacdo gerada em relagcdo a atuagdo dessas institui¢des teve por
razao nao apenas a austeridade imposta aos paises sob ajuste, mas também a alegacdo
de que as medidas aplicadas eram de fato pouco eficazes para combater a crise.
Segundo essa visdo, o arrocho fiscal e monetdrio designado para combater a inflagao
agravava a recessiao no pais, deteriorando ainda mais a capacidade de pagamento da
divida no curto prazo.

Entretanto, os programas de ajuste estrutural tiveram notdvel sucesso no
gerenciamento das crises. Grande parte da divida com bancos comerciais foi paga, de
modo que a estabilidade do sistema financeiro internacional foi mantida. Por outro lado,
as expectativas de que o ajuste estrutural trouxesse crescimento posterior a austeridade
foram frustradas. As politicas restritivas trouxeram desemprego e depressdo econdmica,
minando a capacidade dos paises devedores de pagarem suas dividas no longo prazo.
Além do mais, o crescimento do volume de empréstimos do FMI e do Banco Mundial
resultou no aumento da divida total dos paises sob ajuste. O estoque total de divida dos
paises em acordos com o Fundo passou de US$ 391 bilhdes em 1982 para US$ 454
bilhdes em 1985 (Ibidem: 209), o que demonstrou a complexidade das crises de
insolvéncia e a fragilidade estrutural a que estavam sujeitos os paises em
desenvolvimento.

'® Note que tanto o FMI quanto o Banco Mundial sdo sediados em Washington. Além disso, o principal
escritério do Departamento do Tesouro Americano também se encontra na cidade. O conjunto de medidas
referido ficou conhecido como consenso porque era aplicado de maneira padronizada em programas de
ajuste para paises em desenvolvimento.



Outro fator importante para o gerenciamento das crises de divida foi o aumento
dos recursos do FMI e do Banco Mundial, a fim de que pudessem socorrer um maior
nimero de paises. Além disso, as institui¢des, em especial o Fundo, tiveram um papel
importante na mediacdo do didlogo entre credores e devedores durante as crises. Em
geral, a renegociacao da divida ou a extensio do prazo de pagamento era bem
sucedida, embora ndo sem grandes concessoes feitas pelos paises devedores; na maioria
das vezes, sob a forma da aceitagdo de condicionalidades. Por fim, a atuacdo do FMI e
do Banco Mundial contribuiu para a continuidade dos fluxos de financiamento privado
aos paises em desenvolvimento, uma vez que aquelas instituicdes haviam sinalizado que
interviriam socorrendo os paises em caso de insolvéncia.

Uma importante forma de atuacdo do FMI e do Banco Mundial durante a década
de 1980 foi em relacdo aos paises que viveram até 1989 sob regime socialista. A partir
de entdo, ndo sé o nimero de paises membros nas instituicdes aumentou como também
0os novos membros necessitavam de apoio financeiro para realizar a transi¢do para a
economia de mercado. Um processo desse tipo é de dificil execugdo, pois vdrias
medidas complexas devem ser tomadas em sintonia. Por exemplo, a propriedade das
empresas estatais precisa ser estabelecida. As instituicdes de mercado precisam ser
criadas. O governo deve se acostumar a seu novo papel (mais contido) e levar adiante as
reformas econdmicas, politicas e juridicas essenciais ao sucesso da transi¢do. A
experiéncia confirmou que isso no é tarefa simples! A época, diversos paises entraram
em crise e pediram ajuda ao FMI e ao Banco Mundial. Diante de uma situacio de crise
sem precedentes, aquelas instituicdes se viram com o desafio de adequar seus
programas de ajuste as necessidades das nac¢des em transi¢do e aconselhd-las neste
processo. Alguns paises, como a PolOnia, tiveram notdvel sucesso na implementagdo
das reformas e desfrutaram de uma recuperagdo rapida. Outros, porém, experimentaram
uma situacao cronica de crise que em alguns casos se arrasta até hoje.

Ao final da década, os paises devedores voltaram a apresentar certo grau de
estabilidade macroecondmica e taxas de crescimento razoavelmente melhores.
Argumenta-se, hoje, que esse nivel de sucesso foi alcancado devido ao ajuste estrutural,
o qual revela seus efeitos apenas no médio ou longo prazo. Porém, ndo € possivel
determinar se a adesdo aos programas de ajuste foi exclusivamente responsavel por
aqueles resultados. Além do mais, o questionamento que se coloca é: sucesso em que
sentido? A divida social deixada pela chamada “década perdida™ para muitos paises em
desenvolvimento € dificil de ser subestimada.

3.4 A década de 1990: as crises financeiras

A década de 1990 foi marcada por politicas liberais, como as privatizagdes, a
desregulamentacdo da economia e a abertura nacional para o comércio exterior. O
conjunto de idéias dominante da época pregava o maior grau de liberdade econdmica e
presenca do setor privado possivel, de modo a aumentar a produtividade da economia e
trazer prosperidade e bem-estar no longo prazo. Por outro lado, a interferéncia
governamental e a regulacdo econdmica eram vistas como barreiras ao aumento da
eficiéncia.

Além da liberalizacdo, observou-se uma forte expansdo do setor financeiro, com a
integracdo de varios paises em desenvolvimento aos mercados globais de capital. Apds
emergirem das crises de primeira geracdo na década anterior, muitos paises passaram a
atrair grandes fluxos de capital privado. Nessa época, investidores particulares como



bancos de investimento e fundos de hedge buscavam avidamente as altas taxas de
retorno e oportunidades de diversificagdo de risco oferecidas pelos mercados
emergentes. Entretanto, a maior parte dos fluxos de capital que fluiam para os paises em
desenvolvimento eram investimentos em portfélio '’

A crescente participagdo das economias emergentes nos mercados financeiros
globais, embora apresentasse seus beneficios, também tinha seus problemas. Em
primeiro lugar, grande parte dos fluxos financeiros internacionais era de curto prazo e
de cardter especulativo, apresentando alta volatilidade. Como conseqiiéncia, variacdes
abruptas na dire¢cdo dos movimentos de capital, causadas, por exemplo, por mudangas
subitas no apetite de risco dos investidores, causavam flutuacdes cambiais imprevisiveis
no pais hospedeiro. Tal instabilidade alimentava insegurancas quanto a capacidade do
governo de manter o controle sobre a taxa de cambio, e, portanto, aumentava a
percep¢ao de risco dos investidores. Quando ocorria algum evento gatilho, como a
faléncia de um banco, o panico rapidamente se disseminava € o pais experimentava uma
fuga em massa de capitais, culminando em uma crise cambial'®. Por vezes, apenas a
expectativa de desvalorizacdo futura da taxa de cambio era suficiente para desencadear
uma fuga de capitais, o que caracterizou as chamadas crises auto-realizaveis.

As crises financeiras nos paises em desenvolvimento comecaram a eclodir por
volta de 1994. Na maioria das vezes, seu mecanismo de desencadeamento era
semelhante, embora imprevisivel. Por outro lado, o efeito contdgio era muito maior que
nas crises de divida externa dos anos 80. Nesse sentido, as crises de segunda geragao,
como ficaram conhecidas, criaram um novo desafio para as instituicdes financeiras
internacionais, em particular o FMI. Nao apenas suas fun¢des de monitoramento
tiveram que ser aprimoradas, mas a préopria abordagem do Fundo a prevencdo e
resolucdo de crises teve que ser revista. Entre os paises mais afetados pelas crises
financeiras, destacam-se os mercados emergentes da América Latina (México, Brasil e
Argentina) e da Asia (Tailandia, Coréia do Sul e Rdssia). Vamos a alguns detalhes
envolvidos nas crises mais importantes.

O México, apds recuperar-se da crise de 1982, passou por um periodo de ampla
liberalizagdo interna e adotou uma estratégia de desenvolvimento orientada a
exportacdo. Com o fortalecimento da economia e alcance de certo grau de estabilidade,
0 pais passou a ser um importante receptor de investimentos estrangeiros diretos e em
portfélio. Porém, em dezembro de 1994, o evento de uma insurreicao politica no sul do
pais desencadeou panico nos investidores, levando a fuga em massa de capitais e a uma
severa desvalorizacdo cambial. As tentativas subseqiientes do governo para estabilizar o
peso mexicano nao deram resultado, prolongando os efeitos da crise.

Uma caracteristica importante da crise financeira no México foi a rapidez com que
os efeitos do contigio se propagaram. Os impactos sobre a taxa de cambio da

7 Investimentos em portfélio sdo, em geral, de cardter especulativo e, portanto, volateis. Por exemplo, as
operagdes de compra e venda de agdes na bolsa de valores constituem um tipo de investimento em
portfélio. Em contraposicdo, os investimentos diretos sdo aqueles em que o investidor apresenta a um
interesse duradouro no pais hospedeiro. A instalacdo de novas fébricas por empresas multinacionais ou a
compra por estrangeiros de a¢des em oferta primdria sdo exemplos de investimentos diretos.

'8 No evento de uma fuga de capitais, o governo pode intervir no mercado de cAmbio a fim de suavizar
flutuagdes enquanto tiver reservas internacionais para isso. Uma vez que se esgotam, a Unica alternativa é
deixar a moeda se desvalorizar, o que agrava a crise.



Argentina'® e do Brasil (chamados, na época, de “efeito tequila™) se fizeram sentir
poucos dias depois. A crise do peso mexicano chamou muita aten¢do, pois deflagrou o
estagio de integracdo global em que se encontravam os mercados nacionais, bem como
o potencial de ameaca do contidgio para a estabilidade do sistema financeiro
internacional.

Em pouco tempo, o FMI e, em especial, o governo americano aprovaram um
pacote de ajuda financeira para o México e demais paises afetados. Mais uma vez, os
programas de austeridade governamental, como a elevagcdo da taxa de juros, foram
recomendados como instrumentos de estabilizacdo da confianca dos investidores. Além
disso, o Fundo passou a incluir condicionalidades envolvendo o aumento da
transparéncia e da disponibilidade e confiabilidade de dados econdmicos divulgados
pelos paises, encorajando-os a aderir a padrdes internacionais’.

Em 1997, outra crise financeira eclodiu na Tailandia e rapidamente se propagou
para os demais paises do leste asidtico. A regido havia experimentado um periodo
prolongado de prosperidade nos anos 1980, marcado pelo crescimento orientado as
exportagdes. J4 na década de 90, diversos paises asiaticos liberalizaram suas contas-
capital para se beneficiarem da onda de investimentos estrangeiros nos mercados
emergentes. Porém, devido a problemas estruturais no sistema financeiro doméstico?',
as insegurancas acerca da estabilidade das moedas asidticas se acumularam. Em 1997,
uma faléncia bancdria desencadeou o panico nos investidores com relacdo a saude
financeira da Tailandia, resultando na fuga de capitais. Em conseqiiéncia do efeito
contdgio, paises como a Coréia do Sul, a Indonésia e Filipinas logo sofreram
desvaloriza¢des cambiais e entraram em recessao.

O Fundo Monetario Internacional foi o principal ator no gerenciamento da crise
asidtica, oferecendo liquidez aos paises envolvidos e promovendo a austeridade nos
programas de ajuste estrutural para restaurar a confianga dos investidores estrangeiros.
Embora os prejuizos envolvidos tenham sido astrondmicos e as conseqii€ncias sociais,
severas, 0s paises asidticos apresentavam sinais de recuperacdo ja em 1999, segundo
analistas. Tal fato sugere a eficicia dos programas do FMI para o gerenciamento das
crises de segunda geracdo. A austeridade social seria, entdo, uma condicao inerente as
crises, € 0 caminho para a recuperacdo, tanto mais rapido quanto mais abrupto fosse o
ajuste. Por outro lado, como j& vimos, os “tratamentos de choque” receitados pelo
Fundo e pelo Banco Mundial na década de 90 nao passaram sem criticas.

Outras crises financeiras também ocorreram na Russia (1998), no Brasil (1999) e
na Argentina (2000), mas ndo entraremos em detalhes aqui. Todas elas tiveram
caracteristicas semelhantes: formacdo de uma bolha especulativa sobre o valor das
moedas nacionais, seguida por desvalorizacOes bruscas e fugas de capital. Todas elas
foram gerenciadas pelo Fundo Monetario Internacional, por meio de programas de
ajuste estrutural envolvendo austeridade, especialmente com respeito a taxa de juros.
Portanto, as instituicdes financeiras internacionais tiveram seu mandato redefinido na

' A Argentina chegou a dolarizar sua economia, em que sua moeda, o peso, foi atrelada ao délar em
paridade, e os depdsitos bancérios do pafs eram feitos nessa mesma moeda.

0 A criacdo dos padrdes especiais de disseminaciio de dados (SDDS), aos quais cerca de quatro quintos
dos paises membros subscrevem hoje em dia, data de 1996.

2! Por exemplo, a falta de transparéncia das instituicdes financeiras privadas, o favorecimento politico do
governo e de corporacdes na concessao de crédito, bem como a falta de regulacdo e supervisdo bancéria,
contribuiram para a desconfianca com relagdo ao sistema financeiro de vérios paises asidticos.



década de 1990, passando a ter um papel proativo na prevengdo e resolucao de crises. O
monitoramento das economias domésticas foi intensificado e as condicionalidades
passaram a refletir uma maior preocupagcdo com a transparéncia e adocdo de boas
praticas pelos paises membros. Por fim, o FMI teve seus recursos ampliados com o
estabelecimento de um fundo emergencial de 90 bilhdes para combater crises (Gilpin,
2001: 270).

Na década de 1990, o Banco Mundial também teve suas operacdes expandidas. A
atencdo do Banco, por sua vez, se concentrou nos paises menos desenvolvidos (LDCs),
em geral altamente endividados, os quais ndo eram atrativos para os mercados de
capitais internacionais. Os programas de ajuste para esse paises apresentavam
condicionalidades estruturais mais brandas, e quase sempre eram enquadrados numa
iniciativa ampla de perdao de divida. De certa forma, os empréstimos do Banco
Mundial se assemelhavam aos programas de ODA da década de 1970, porém agora
fornecidos por uma instituicdo multilateral e atrelados a condicdes de reducdo da
pobreza e adocdo de boas politicas™.

3.5 A década de 2000: os desafios da integragdo financeira

A primeira grande crise da década teve origem nos EUA, em decorréncia do
estouro da bolha da internet. Nos anos 90, os Estados Unidos experimentaram um
periodo prolongado de crescimento e estabilidade, caracterizado pelo aumento da
produtividade e a “revolucdo da internet”. O periodo foi marcado pela fundacgdo (e, em
muitos casos, espetacular faléncia) de um grande nimero de empresas de internet,
conhecidas por dot-coms. Para iniciar ou expandir suas operagdes, aquelas levantavam
capital com grande facilidade nos mercados financeiros, devido a popularidade de suas
acdes. O otimismo das expectativas quanto aos avangos tecnoldgicos e lucratividade
futura das dot-coms deu origem a um frenesi de especulacdo financeira no setor,
culminando na criagdo da Nasdaq, a bolsa de valores das empresas de tecnologia.
Porém, a bolha sobre os precos de agdes de tecnologia ndo tardou a estourar™, no inicio
de 2001, gerando enormes perdas e se alastrando para os mercados financeiros das
demais nagdes desenvolvidas.

A conseqiiente crise financeira precipitou a desaceleracdo econdomica dos Estados
Unidos, levando outros paises desenvolvidos e em desenvolvimento a recessdo. Apds
um vigoroso pacote de estimulo do governo americano, a economia comecou a se
recuperar ja em 2002. Alguns analistas apontam que o estouro da bolha das dot-coms
em 2001 apresenta vérias semelhancas com a recente crise financeira internacional. No
caso desta ultima, a formacdo de uma bolha especulativa sobre o mercado imobilidrio,
em adicdo ao baixo nivel de regulagdo do setor financeiro, foi responsabilizada pelo
derretimento dos precos de ativos observado em 2008.

Contudo, nem todas as crises decorreram da frouxa supervisdo bancédria. Em
alguns casos, a influéncia de fatores politicos e conjunturais foi decisiva. A Argentina,
por exemplo, no comec¢o do novo século ainda carregava sequelas do contigio com as
crises de segunda geracdo. A dolarizacdo feita anteriormente contribuira para a

*2 Particularmente enfiticas com respeito ao aumento da transparéncia do governo e combate A corrupgao.
3 0 estouro da bolha ocorre quando os agentes percebem que seus ativos financeiros estdo
supervalorizados inflacionados em relacdo aos fundamentos econdmicos “reais” por eles representados
(e.g. valor da empresa com base no faturamento). Entdo, os investidores correm para vender seus titulos,
precipitando a queda vertiginosa dos pregos e extin¢do do valor ilusério.



manutencao de certo grau de equilibrio macroecondmico; porém, o délar, como moeda
estrangeira, ndo refletia a real condi¢do econdmica do pa1’524. Além disso, a paridade
deixava as exportacdes argentinas caras com respeito a seus principais parceiros
comerciais (como o Brasil), resultando num déficit comercial prolongado, o qual,
somado a um déficit orcamentario cronico, levou a fuga de capitais do pais.

Em dezembro de 2001, o governo argentino, com a intencdo de conter uma corrida
bancdria, restringiu quantias que poderiam ser sacadas pela populacdo. Ademais, a
administracio recorreu ao rebaixamento de saldrios e aposentadorias para lidar com o
déficit publico, e decretou o fim da paridade do peso frente ao ddlar — medidas que
ficaram conhecidas como curralito. O FMI, insatisfeito com os resultados, determinou a
interrupcdo do financiamento como forma de punir a relutincia do governo em
cooperar. Somada a essas condi¢des, uma nova fuga de capitais atingiu o pais no inicio
do ano seguinte, devido a incerteza quanto a politicas adotadas pelo governo e pelo
receio de que o pais seria incapaz de saldar sua divida. Como conseqii€ncia, propagou-
se um clima de instabilidade social marcado por greves, passeatas e demonstracoes,
muitas delas culminando no uso da violéncia.

A crise na Argentina ndo foi somente econdmica, mas também teve cunho politico
e institucional. O pais assistiu a um revezamento de presidentes em um curto periodo de
tempo, tendo que lidar com delicadas situagdes de disputa interna pelo poder. Todavia,
j4 em meados de 2003 a economia argentina mostrava sinais de melhora e o pais
renegociava acordos com o FMI e o Banco Mundial, buscando recuperar a confianca e a
ajuda dessas instituicdes. Apesar de terem sido suspensos durante algum tempo, os
didlogos acabaram atingindo um bom patamar e o pais conseguiu exigéncias mais
flexiveis, dando maior margem de liberdade ao governo argentino. Assim, a Argentina
conseguiu estabilizar sua situagdo econdmica e atingir boas taxas de crescimento, até o
estouro da crise financeira internacional em 2008.

A despeito do aprendizado das instituicdes financeiras internacionais com os
eventos da década de 90, as crises continuaram a acontecer na década de 2000. Isso
mostra como a natureza das crises se transforma com o tempo. Conforme aumenta a
integracdo econdmica internacional, as agdes de um pafs influenciam os demais e os
efeitos de uma crise ndo tardam a se propagar por meio do contigio. Para fazer frente
aos crescentes desafios impostos pela globalizacdo, faz-se necessario que a qualidade da
regulacdo e da supervisdo do sistema financeiro acompanhe o ritmo das transformagdes.
Por isso, ndo apenas as condicionalidades ligadas a concessdo de crédito devem ser
regularmente revisadas, mas o préprio papel do FMI e do Banco Mundial na arquitetura
do sistema financeiro precisa ser repensado.

Controvérsias envolvendo a metodologia de financiamento internacional
4.1 As Criticas, o FMI e o Banco Mundial

Ha diversas criticas dirigidas tanto ao FMI quanto ao Banco Mundial, que os
acusam de formularem orientacdes incompletas e obscuras; pela pouca aten¢do de seus

** A situacio da moeda é o reflexo da conjuntura econdmica de um pais. Como o peso estava indexado ao
dolar, a relativa estabilidade dos EUA era refletida na moeda argentina, criando uma ilusdo sobre o
verdadeiro valor da moeda.



programas aos impactos no crescimento econdmico € no meio ambiente; pela
depreciacdo dos direitos humanos; e por recomendar politicas fiscais e monetdrias
demasiadamente restritivas (Buira, 2003). Os efeitos negativos dos programas do Fundo
do Banco sobre o investimento social e a distribuicdo de renda dos paises sob ajuste
estrutural sdo muito contestados pelos defensores dos direitos humanos. Outra critica
destes € quanto a concessdo de empréstimos a paises com um histérico de violagdao dos
direitos humanos (Carrasco et al, 1998). Ha quem afirme serem as condicionalidades
um meio de coer¢do por parte dos principais doadores do FMI, ou ser a manuten¢do das
reservas do Fundo e do Banco Mundial seus tnicos propdsitos. Criticos mais radicais
defendem a completa extingdo das condicionalidades, alegando serem desnecessdrias
uma vez que ndo desempenham mais o propdsito para o qual foram criadas.

O FMI possui um instituto responsdvel por conduzir avaliacdes independentes
sobre questdes relevantes, o Independent Evaluation Office® (IEO). Isso confere ao
Fundo o cardter de “institui¢do aprendiz”, em que o aumento de sua eficiéncia é
conseguido através da cultura do aprendizado constante. O processo de andlise continua
¢ muito importante para o FMI. Suas recentes consideracdes em relacdo a criticas,
internas e externas, resultaram no estabelecimento da Linha de Crédito Flexivel (LCF)
em marco de 2009. O acesso a esse tipo de crédito facilitado € particularmente util para
prevencao de crises econdmicas, uma vez que um pais elegivel pode acessar um grande
volume de fundos sempre que necessitar, € se preocupar com a presenca de
condicionalidades.

No ano de 2002, o FMI publicou o “Guidelines on Conditionality: Principles,
Modalities, Evaluation and Review”°. O documento que compilou defini¢des mais
precisas a respeito das condicionalidades e seus objetivos, esclarendo os propdsitos dos
programas de ajuste e definiu o papel do Fundo como guia em relagdo ao planejamento
de cada acordo e os pré-requisitos para a liberagdo dos empréstimos.

O Banco Mundial tem se esforcado para considerar criticas e sugestdes com boa
vontade. Um exemplo de suas consideracdes foi a criagdo do “Inspectional Panel”” em
1993. Consiste em grupo responsavel por compilar os receios daqueles que podem ser
afetados por projetos do Banco. A garantia de que essas apreensdes serdo consideradas
durante todas as fases do projeto é também de responsabilidade do grupo inspecional.

Outra ferramenta utilizada pelo Banco Mundial em resposta as criticas € a
divulgacdo escrita das diretrizes que orientam suas politicas. O “World Bank’s
Operational Manual”, publicado ao final década de 90, e revisado em diversas
ocasides, foi criado com a inten¢do de aumentar a transparéncia e a credibilidade do
Banco. J4 o “Review of the World Bank Conditionalities”, publicado em setembro de
2005, formaliza a adog¢do de diversas praticas relacionadas as condicionalidades:
ownership, harmonizagdo, customizacao, crucialidade, transparéncia e previsibilidade.

» O “Escritério de Avaliagdes Independentes” — IEO — foi instaurado no ano de 2001 com o propésito de
conduzir avaliagdes independentes e objetivas para o FMI. A missdo central do IEO é melhorar a
habilidade do Fundo de apreender ligdes apartir de experiéncias concretizadas e integrd-las mais
rapidamente em seus trabalhos futuros.

2 “Diretrizes para Condicionalidades: Principios, Modalidades, Avaliagcdo e Revisao”.

T Grupo de Inspecio. E composto por trés membros da comunidade a ser afetada pelas politicas do
Banco, sdo selecionados pelo quadro executivo do Banco Mundial. Os critérios de escolha sdo:
familiaridade com as questdes vigentes; ndo vinculagdo com o Banco; e habilidade de lidar com requisitos
inspecionais, apresentando caracteres de fluidez e justica.



4.2  Contestagoes as Condicionalidades

Esta subsecdo analisa diversas correntes de criticas as condicionalidades. Os
argumentos empregados dizem respeito, essencialmente, a diferentes pontos de vista
acerca da legitimidade da intervencdo e da validade do conteddo de medidas propostas.
As organizag¢des nao-governamentais (ONGs), tais como o Greenpeace, sao um dos
membros do grupo, e criticam o FMI, com relacdo a suas politicas “desumanas”, e o
Banco a respeito de sua falta de consideracdo com o meio ambiente. J4 os contestadores
politicos, aqui denominados, observam as relacdes do Fundo e do Banco Mundial com
bancos, institui¢des privadas e governos dos paises ricos. Os estruturalistas acusam o
FMI de impor as mesmas solugdes a todos os seus membros (Stiglitz, 2000), e o Banco
de aplicar condicionalidades estruturais, as quais, originalmente, ndo lhe sao
caracteristicas. Os criticos liberais rotulam tanto o FMI quanto o Banco Mundial de
institui¢des burocraticas que buscam garantir apenas sua autopreservagao.

4.2.1 Antiglobalistas28

Algumas de suas criticas sdo dirigidas a maneira com a qual o FMI lida com
situagdes de crise econdmica. A imposi¢do de condicionalidades em periodos como
esses diminui a credibilidade das informagdes fornecidas pelos governos. A adocdo de
medidas econdmicas severas, consideradas no curto prazo, agrava a pobreza e reduzem
os padrdes de vida, no caso de paises mais vulneraveis (Klein, 2001).

Por considerarem o Fundo um instrumento de influentes governos capitalistas,
os antiglobalistas acusam-no de comprometer a prosperidade de paises afetados por
crises econdmicas. A recomendagdo de politicas econdmicas liberais que, em tese,
favorecem o crescimento econdmico e o desenvolvimento industrial, pouco contribuem
no combate a pobreza, fome e m4 distribui¢do de renda (Dutra, 2000).

O Banco Mundial € acusado por ambientalistas, ONGs e grupos minoritarios,
tais como indigenas, de financiar projetos que resultam em dano extensivo ao meio
ambiente. De acordo com relatérios desses criticos as populagdes mais empobrecidas do
mundo encaram complica¢des substanciais como superpopulacio, falta de saneamento
basico, erosdo do solo e poluicdo do ar, que sdo agravadas pelo programas do Banco
(Carrasco et al, 1998). O cerne dessa critica estd na pouca, ou nenhuma sustentabilidade
presente nos projetos e politicas apoiadas pelo Banco.

Outra questao contestada € o sistema de quotas para votacao utilizado pelo FMI
e Banco Mundial. Os antiglobalistas acreditam que esse sistema deveria ser modificado
para um modelo mais democritico do tipo “um pais, um voto”, ou ainda usar a
quantidade populacional como fator criterioso para delinear os pesos dos votos de cada
pais. O problema atrelado ao sistema de quotas € a grande influéncia exercida pelos
paises de maior poder de voto na elaboragdo dos programas de ajuste dessas
institui¢des.

4.2.2 Discurso politico

Os argumentos desse grupo contra o FMI realcam a falta de compromisso da
instituicdo com o desenvolvimento humano e a sustentabilidade, bem como sua

* As defini¢des de cada subsecio desta parte foram extraidas do Guia de Estudos da SiNUS 2006.



conveniéncia a interesses de bancos, institui¢des privadas e governos com grandes
quotas de contribui¢cdo ao Fundo. O economista Jeffrey Sachs (2004) destaca o papel
dos Estados Unidos nas decisdes do FMI. Um exemplo recente apresentado por ele € o
caso do Haiti durante a administracdo Bush, no ano de 2001. Empréstimos foram
negados ao pais até o governo haitiano alegar estado de faléncia, o que constitui uma
forma clara de punicdo ao governo esquerdista do Haiti pela administracdo
estadunidense. H4 ainda a critica a questdo de que paises ricos nunca seguem as
prescrigoes de politica econdmica do Fundo, mas forcam paises em desenvolvimento a

fazé-lo.

Humberto Compodonico (2008) critica o foco do Banco Mundial em reformas
estruturais. Ele ressalta que o Banco deveria concentrar-se em prestar assisténcia
técnica ¢ em realizar estudos econdmicos mais completos, antes de definir as
condicionalidades e programas de desenvolvimento a serem utilizados. Destaca também
a necessidade do Banco de basear-se em li¢des apreendidas de programas anteriormente
executados, e de propor condicionalidades mais realistas e de acordo coma situagdo de
cada pais. (Compodonico, 2008).

Outro aspecto criticado € o processo de formulacdo das condicionalidades. A
priori, isso traria um alinhamento de interesses entre o Fundo, ou o Banco, e o pais sob
um plano de ajuste. Porém, medidas adversas sdo sugeridas e, diante da necessidade de
recursos, os paises concordam com elas. Assim, o FMI e o BM acabam por ditar
aspectos mandatérios divergentes as politicas originais do pais, ao incentivar o
liberalismo e a privatizacdo de setores essenciais da economia, como o0s setores de
energia elétrica e distribuicdo de dgua. Esse fato — apontam os criticos — interfere na
soberania dos paises assistidos. E o ownership, aspecto fundamental para o sucesso dos
programas de ajuste e de desenvolvimento, torna-se uma mdscara para a clara
intromissdo do Fundo e do Banco em assuntos do pais que ndo lhes competem. Pois,
ainda que o pais formule por conta prépria o pacote de medidas a ser adotado, ele sé
escolherd aquelas que irdo agradar a essas instituigoes.

4.2.3 Linha estruturalista

Impor os mesmos remédios a todos os pacientes, ndo importando qudo diferentes
eles sdo, € a principal critica dos estruturalistas. Politicas monetarias e fiscais
extremamente restritivas sdo caracteristicas dos programas de ajuste do FMI, as quais
tendem a agravar a recessdo nos paises que jd encontram-se em periodos de
desaceleracdo econdmica. O arrocho inflacionério e os cortes nos gastos publicos sdo
exemplos de moderacdes adotadas, consideradas pouco eficientes para a superagdo de
crise e com conseqiiéncias socioecondmicos nocivos.

Martin Feldstein (1998) considera que “o Fundo deveria resistir a tentacdo de
usar crises recorrentes como uma oportunidade de forcar reformas estruturais aos paises,
(...) a ndo ser que sejam indispensdveis para reavivar O acessO a TIecursos
internacionais”. Os estruturalistas afirmam ainda que a maneira pela qual o Fundo lida
com crises econdmicas pode precipitar novas crises. Devido ao falho aspecto avaliativo
dos programas, o Fundo ¢é incapaz de controlar totalmente os recursos emprestados, e,
portanto o descumprimento de aspectos anteriormente acordados acaba ocorrer. Por
outro lado, se a avaliacdo € bem executada, a falta de transparéncia dos governos,
estimulada pelas recomendagdes irrealistas do FMI, contribui para a continuidade das
crises.



O Banco Mundial, por sua vez, é criticado pelos estruturalistas com relagdo ao
contetido irrelevante de parte das condicionalidades de seus programas. Eles afirmam
que muitas recomendagdes de politica do Banco sdo inapropriadas, ndo democraticas e
ineficientes. Ademais, a assisténcia prestada seria mais eficaz se os paises sob plano de
ajuste exercessem lideranca genuina e efetiva de suas politicas de desenvolvimento e
estratégias econdmicas (Cabello et al, 2008).

4.2.4 Liberais

Acusam tanto o Banco Mundial quanto o FMI de defenderem governos corruptos
e ineficientes. Os liberais afirmam que essa pratica resulta na maior dependéncia dos
governos com respeito a ajuda financeira do Banco e do Fundo. Outra critica é em
relacdo a destinacdo dos empréstimos para financiar enormes projetos de infraestrutura
potencialmente desnecessarios, ou para pagamento de débitos comercias com bancos
estrangeiros, pouco contribuindo, assim, para o desenvolvimento do pais. Criticam
ainda o aumento do poder e do controle dos governos na economia do pais, fato
descaracteristico de uma politica liberal (Carrasco, Wendt e Weider, 1998), nao
devendo, portanto, o Fundo e o Banco serem qualificados como institui¢des liberais. Por
fim, os criticos liberais se referem ao FMI e Banco Mundial como “instituicdes
burocraticas com um tnico propdsito”: garantir sua auto-preservacado (Dutra, 2006).

4.3 Banco Mundial: mudanga de foco

Junto a interesses de paises doadores em promover uma agenda para o setor privado, o Banco
Mundial tem enfatizado este setor em suas operagdes e projetos, destacando o suporte financeiro
para o setor privado em sua propria agenda nos dltimos anos. O Banco alega que uma maneira
de reduzir a pobreza e elevar os padrdes de vida das pessoas, em paises subdesenvolvidos e em
desenvolvimento, é a promo¢do do desenvolvimento do setor privado (Durbin, 1998).

A sentencga precedente, se ndo houvesse sido proferida ha dez anos, poderia ser
uma manchete de jornal deste ano. ONGs criticam constantemente a negligéncia do
Banco e do Fundo com relacdo a paises pobres, e a mudanca de foco de seus programas
e empréstimos para paises de renda média e alta, bem como para o setor privado da
economia. A alegacdo € de que esses gastos poderiam ser direcionados a paises em
situagdo econdmica critica com dificuldades de obter empréstimos™.

Medidas como o corte de gastos publicos, a abertura de mercados para o exterior e
as privatizagdes, sdo favordveis ao setor privado, particularmente para as grandes
empresas estrangeiras que querem investir em paises em desenvolvimento (Durbin,
1998). Alguns criticos repudiam esse tipo de condicionalidade por intervir na soberania
do pais e no principio da autodeterminagdo. O fato de o Banco destinar fundos para o
setor privado ndo garante o cumprimento de seus objetivos principais de reduzir a
pobreza e promover um desenvolvimento sustentdvel®’.

Partes significativas dos empréstimos do Banco sdo destinadas a dreas do setor
privado que atuam na extragdo de recursos naturais e desenvolvimento industrial, com
énfase no setor energético. Esse tipo de investimento cria um cendrio ideal para a
instalacdo de multinacionais que explorardo os recursos do pais sem qualquer

* http:/fwww.brettonwoodsproject.org/art-565636#m

% Tampouco o desembolso de fundos para governos centrais. A contra-argumentacdo dessa critica
embasa-se justamente no fato de que os governos sao ainda menos confidveis que o setor privado para ao
destino de recursos, dada a sua suscetibilidade a corrup¢do e influéncia de grupos de interesse.




preocupacdo com impactos sociais e ambientais, e terdo seus lucros remetidos para o
exterior. Andrea Durbin (1998) sugeriu que o Banco Mundial financiasse areas do setor
privado relacionadas a formas alternativas e renovaveis de energia, a agricultura
sustentdvel, a empresas locais ou de grupos minoritérios, tais como indigenas, etc. Além
da criagdo de novos empregos, esses projetos costumam apresentar reinvestimento dos
lucros na prépria empresa ou na comunidade local, promovendo o desenvolvimento da
regido.

4.4 Fundo Monetdrio Internacional: aumento no niimero de condicionalidades

Em janeiro de 2008, o IEO publicou uma revisdo sobre as condicionalidade
estruturais do FMI (Lamdany; Hamann, 2008). Segundo o documento, os programas do
Fundo continuam a incluir muitas condicionalidades, 17 em média, 0 mesmo numero
antes da iniciativa de dinalmizalg;a?lo3 ', sendo que muitas delas tém impacto limitado.
Além disso, um ter¢o das condicionalidades ainda € aplicado em dreas em que o Fundo
tem pouca ou nenhuma experiéncia.

Diante de tais resultados o relatério do IEO sugere o estabelecimento de um
menor nimero de condicionalidades, limitando-as a menos de um ter¢co do nimero total
atualmente instituido. A participacdo de autoridades do pais vigente em seus programas
de reforma na formulacdo das condicionalidades também é uma recomendacgdo
importante. Nao podendo ser extintas por completo, dada a sua importancia para o
alcance dos objetivos dos programas, o IEO conclui que as condicionalidades devem ser

direcionadas e restritas a dreas em que o Fundo possui experiéncia.

Ariel Buira (2003) realizou um ensaio sobre as condicionalidades do FMI em
2003. Foram trés suas principais criticas a respeito do aumento do ndmero de
condicionalidades ao longo dos anos:

1. O aumento no nimero de condicionalidades acarretou na perda de transparéncia e aumento da
incerteza quanto a obediéncia do programa de ajuste por parte dos paises. Pode um pais
submetido a 47, ou até 60, condicionalidades ser capaz de segui-las a risca e permitido a
desembolsar o empréstimo do Fundo?

A preocupacdo com o perigo moral se torna maior conforme o nimero de
condicionalidades aumenta. Uma questdo relevante, nesse sentido, € a continuidade do
recebimento do empréstimo do Fundo por parte do pais sob ajuste. Dada a disposicao
para a falta de transparéncia por parte dos governos, hd a possibilidade de uso dos
recursos adquiridos para finalidades ndo acordadas na formulagdo do programa. Outra
preocupacio € o incentivo ao comportamento imprudente com relag@o ao risco por parte
do setor privado, consciente de que o governo remediard quaisquer grandes perdas, para
que a estabilidade econdmica seja mantida.

2. Como uma regra geral, quanto maior o nimero de condicdes em um programa, menor é o
“sentimento” de ownership por parte das autoridades em relacdio ao programa, um fato que reduz
as chances de sucesso e conclusdo do programa.

! Streamlining Initiative. Suas diretrizes foram estabelecidas pelo 2002 Guidelines on Conditionality. De
acordo com o principio da parcimdnia, as condicionalidades atreladas aos programas de ajuste devem ser
as minimas necessdrias para que os objetivos do programa sejam alcangados.



Ownership é um principio considerado fundamental para a eficidcia dos programas
de ajuste e das condicionalidades. Em sua esséncia, ele diz respeito ao pais considerar
como suas as decisdes adotadas, como se nao fossem obrigacdes, mas sim politicas que
implementaria caso possuisse os recursos financeiros necessarios. O conceito também
faz referéncia a questdo da soberania do pais, pois atenua a impressao de intervencao do
Fundo em sua politica doméstica.

3. Os maiores nimeros de falhas nos programas do Fundo dio razio a questdes como o porqué de
ter programas tao ambiciosos que nunca, ou quase nunca, sdo concluidos. As razdes parecem ser
6bvias: quanto maior o nimero de condi¢des, maiores as chances de que alguma ndo seja
completada. Programas mais modestos e realistas, centrados em assuntos cruciais, criticos em
relacdo a performance econdmica e alcance de todos os objetivos do programa, sdo mais
passiveis de sucesso, suporte e ownership por parte das autoridades do que programas mais
abrangentes.

As politicas estabelecidas pelo Fundo carecem de detalhes com relagdo as
especificidades de cada pais. A falta de um levantamento mais abrangente a respeito das
condi¢des econdmicas do pais quando da elaboracdo do programa, bem como a falta de
rigor do monitoramento sdo mais duas criticas aos programas do Fundo. Diz-se, ainda,
que o Fundo deve ater-se a sua principal drea de experiéncia: a estabilizacdao
macroecondmica. Para casos de problemas socioecondmicos fora de seu escopo no pais
sob ajuste, a parceria com o Banco Mundial faz-se necessaria durante a formulacao dos
programas de ajuste estrutural.

O que esta em jogo?

Os objetivos de longo prazo do ajuste estrutural sdo sauddveis e desejaveis, do
ponto de vista macroecondmico. Afinal, a razdo de qualquer ajuste é adequar-se a novas
circunstancias de modo a tirar melhor proveito delas. Porém, muitas vezes seus
impactos no curto prazo podem corresponder ao oposto do que se procura. Assim, faz-
se necessario investigarmos os impactos da metodologia tradicional de financiamento
internacional sobre diferentes dimensdes da sociedade. Entdo poderemos atentar ao que
de fato estd em jogo quando falamos em ajuste estrutural, para que nao se incorra em
simplificagdes. E o que estd em jogo, argumentaremos, sdo vidas de milhares de
pessoas, seus empregos, sua dignidade, sua liberdade. Procuramos, nesse sentido,
abordar a multi-dimensionalidade do tema sob uma perspectiva que vai além do mero
crescimento econdmico e engloba uma no¢ao amplificada de desenvolvimento.

5.1 A dimensdo econémica

Os programas de ajuste do FMI e do Banco Mundial sdo formulados, geralmente,
para propiciar os meios de retomar o crescimento econdmico, gerar renda € aumentar a
capacidade de saldar as dividas acumuladas por paises em desenvolvimento. Aquelas
instituicdes entendem que a reorientacdo da politica econdmica € uma condicio
necessaria para o sucesso do ajuste. Abordaremos, de forma breve, alguns aspectos
dessa reorientagdo.

De forma geral, os programas de ajuste apresentam tradicionalmente propostas de
liberalizacdo e estabilizacdo econdmica, as quais visam o aumento da eficiéncia, da
competi¢do e a recuperacao da credibilidade. Logo, o caminho para o alcance de tais



objetivos se orienta pela desregulamentacdo, abertura comercial, privatizacao das
empresas publicas, flexibilizagdo do mercado de trabalho e ajuste fiscal.

Como os paises que buscam financiamento internacional quase sempre estao em
crise ou na iminéncia de uma, a estabilizacio doméstica adquire um papel central nas
discussdes a respeito das condicionalidades. O ajuste fiscal quase sempre € a peca
central da proposta de estabilizacdo, e se dd por meio do aumento da arrecadagdao
tributdria e/ou do corte dos gastos. Ao fazer isso, o governo recupera o equilibrio sobre
seu orcamento e estanca o ritmo de crescimento da divida, pois ndo precisa pegar
emprestado para fechar suas contas a cada periodo.

z

Uma forma de aumentar a eficiéncia produtiva € através das privatizacdes de
determinados setores sob o controle do poder publico. Estas refletem um segundo
aspecto dominante dos programas de ajuste estrutural — a liberalizacdo. As medidas
liberalizantes, como as privatizagdes, tém como finalidade otimizar a alocac¢do de
recursos, evitando desperdicios e direcionando os investimentos publicos para os setores
nos quais a atuacdo do governo € essencial, como saude e educacdo. H4 uma extensa
literatura quanto ao papel ideal do estado na economia. Uma das obje¢des que se faz ao
controle estatal de atividades econdmicas esta relacionada a suscetibilidade do governo
a diversas influéncias, como grupos de interesse e objetivos pessoais dos governantes,
0s quais seriam incapazes de tomar decisdes além do prazo de suas proprias eleicoes.
Além disso, o governo estd sujeito a informacdes imperfeitas e a incerteza da mesma
forma que os agentes privados. Logo, ndo ha razdes para acreditar que o governo seria
capaz de desempenhar alguma atividade produtiva melhor que a iniciativa privada. Por
outro lado, as empresas publicas e os setores protegidos pelo governo sdo geralmente
ineficientes, pois t€ém sua viabilidade garantida por subsidios € ndo sdo compelidos a
reduzirem seus custos como uma empresa sob a pressiao da concorréncia. Portanto, tem-
se que os recursos empregados nesses setores estdo sendo utilizados de maneira sub-
6tima. Partindo do principio que o mercado produz o resultado mais eficiente do ponto
de vista econdmico, a redu¢do da intervencdo governamental e, portanto, as
privatizacdes, redirecionariam os gastos do governo para melhores usos e tornariam, no
longo prazo, os setores liberalizados mais eficientes e competitivos.

Conforme apontado acima, além da busca pelos ganhos da eficiéncia, o aumento
da concorréncia € também um aspecto central para as condi¢des adotadas pelo Banco
Mundial e pelo FMI. A liberalizagao do mercado de trabalho e das trocas comerciais e
financeiras com o exterior visa submeter os agentes a disciplina da competi¢do e resulta
em ganhos de eficiéncia. Os resultados positivos observados apds a liberalizacao
comercial, a qual envolve eliminacdo das restricdes ao comércio, corroboram o
argumento a favor do mercado. Por exemplo, temos que a redugdo das licencas a
importagcdo e a exportacdo estimula a proliferacdo de industrias voltadas para
exportacdo. No futuro, as consequéncias sdo em geral benéficas: a geracdo de renda e
empregos pelas empresas exportadoras se traduz em aumento do padrao de vida das
pessoas empregadas naquele setor, enquanto o acesso a produtos importados mais
baratos e de melhor qualidade representa ganhos de bem-estar do ponto de vista dos
consumidores. Todavia, € importante ressaltar que a liberalizacio comercial pode
acarretar, tudo o mais constante, em um aumento tempordrio das importagdes, o qual
pode ndo ser imediatamente contrabalancado pelo aumento correspondente nas
exportacdes. Tal desequilibrio pode ser oneroso para o balan¢o de pagamentos caso nao
haja livre entrada de capitais privados.



Ainda, seguindo a l6gica da liberaliza¢do e do aumento da concorréncia, devemos
mencionar a liberalizacdo dos fluxos de capitais como outro ponto relevante nas
politicas de ajuste. A livre entrada de capitais exerce uma funcdo importante para os
investimentos na inddstria de exportacdo e no mercado interno. Se os investimentos
forem duradouros, como a instalacdo de novas fébricas de empresas multinacionais e
outras formas de investimento direto, entdo estamos no melhor dos mundos. Por outro
lado, os movimentos especulativos de capital aumentam a volatilidade cambial,
podendo tornar o pais mais vulnerdvel a crises de confiancga e ao contagio.

Hé uma grande preocupacao, contudo, quanto ao timing da liberalizacao e a forma
como € conduzida. Como visto acima, a liberalizacdo abrupta de fluxos de capitais pode
ser dolorosa. Quanto mais rapido for o processo, menor € a capacidade de ajuste da
economia, dada a baixa mobilidade dos recursos produtivos no curto prazo. No entanto,
se o processo de reforma for muito prolongado, maior serd o risco de que aquele perca a
sua credibilidade, que a incerteza quanto ao comprometimento do governo assuste
investidores e que os objetivos do ajuste fiquem muito aquém do esperado.

Os impactos na economia sao conhecidos aos técnicos das instituicdes financeiras
internacionais. Sao precisamente esses impactos no longo prazo que guiam a
formulacao das politicas que integram os programas de ajuste. No entanto, deve haver
uma devida coordenacdo entre as varias medidas para que o resultado esperado seja
atingido. As reformas estruturais devem ser implementadas como um conjunto. Do
contrério, ndo hé garantia de sucesso e as consequéncias podem ser indesejaveis.

5.2 A dimensado social

As politicas de austeridade tradicionalmente presentes nos programas de ajuste do
Banco Mundial e do Fundo Monetario Internacional sdo costumeiramente o principal
alvo das criticas direcionadas a essas instituicdes. Do ponto de vista das instituicdes
financeiras internacionais, o corte nos gastos publicos visa, sobretudo, a geracdo de um
superdvit primdrio que permita que o pais continue a honrar com o pagamento dos juros
e das parcelas de sua divida. Por outro lado, a honra aos compromissos externos
contribui para garantir a continua disponibilidade de capital para o financiamento do
projeto nacional de desenvolvimento no futuro. Contudo, a despeito de a proposta de
cortar gastos quando eles excedem a arrecadag@o parecer sensata, na pratica esses cortes
podem ter efeitos concretos para a vida de milhdes de pessoas porque 0s gastos sociais
sdo0, em geral, os primeiros a serem afetados.

Ainda que desenvolvimento ndo passe apenas pelo crescimento econdmico, como
aqui se argumentard mais adiante, a renda exerce papel crucial na superacdo das
privagcdes que afligem a populacdo de um pais. Assim, cortes na rede de protecao social
como programas de transferéncia de renda e beneficios previdencidrios, por exemplo,
podem ser particularmente impactantes sobre indicadores sociais. Por outro lado, cortes
nos investimentos como educacdo, ainda que tenham efeitos danosos menos



perceptiveis de imediato, muito provavelmente se configurardo como poderoso
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empecilho ao desenvolvimento da na¢do™.

Mais do que isso, se em algumas situagdes as tarefas desempenhadas pelo Estado
poderiam ser realizadas de maneira mais eficiente pela iniciativa privada, em outras os
bens providos pelo Estado sdo de carater publico, isto €, seus beneficios sao usufruidos
pelo conjunto da populacdo e de forma ndo-exclusiva. Nesse caso, uma vez que a
iniciativa privada ndo dispde de incentivos para ofertd-los sozinha, ndo héd substitutos
perfeitos para o papel do Estado. Encaixam-se nessa categoria, por exemplo, o servico
de seguranca publica, a despolui¢do e recuperagdo de recursos ambientais, algumas
obras de infra-estrutura e o desenvolvimento de pesquisas em areas de interesse coletivo
cujas perspectivas de lucro nao despertam o interesse privado. Dessa forma, quando o
governo se vé obrigado a cortar investimentos nessas dreas, nem sempre eles serdo
supridos por agentes privados.

Diante dessas dificuldades, dilemas de escolhas conflitantes entdo emergem. A
existéncia de grupos de interesse com grande poder de lobby junto ao governo
frequentemente acaba por gerar distor¢des no momento de elencar prioridades. Assim,
ndo é surpresa que os programas de ajuste estrutural na forma tradicional, largamente
empregados pelo FMI nas décadas de 80 e 90, ndo raramente vieram acompanhados de
forte piora nos indicadores sociais.

5.3 A dimensdo politica

As condicdes dos programas de ajuste estrutural do FMI e do Banco Mundial
tém um enorme impacto na realidade politica de um pais. Logo, ndo € surpresa que estas
institui¢des sejam alvos de intensa critica internacional e de acusagdes polémicas. No
entanto, hd profundas mudancgas positivas que se devem a tais condicionalidades. Entre
elas, podemos destacar a conquista da credibilidade, a qual, como ja se discutiu, tem um
papel importantissimo na dimensao econdmica. Todavia, seu impacto vai além da esfera
econdmica e sdo as suas consequéncias na dimensao politica que serdao analisadas gora.

Uma importante fun¢do dos programas de ajuste estrutural encontra-se na
possibilidade de formagao de codigos de conduta. Com a consolidacdo das reformas
estruturais, as instituicdes financeiras internacionais esperam criar também um
enquadramento macroecondmico mundial, o qual evite posi¢des nacionais vantajosas
que possam prejudicar outras economias (Dutra, 2006: 211). Tal padronizacdo permite
que a comunidade internacional seja capaz de melhor avaliar a situacdo econdmica de
um paifs.

Ainda, ambos FMI e Banco Mundial adotam uma postura de constante
monitoramento e consulta. O didlogo e o aconselhamento permanente aos paises
membros permitem que essas instituicdes estejam a par de suas dificuldades e que,
assim, possam adotar uma postura de vigilancia capaz de detectar vulnerabilidades
ainda em estdgio inicial. Somados as pressdes de transparéncia advindas de consultas

32 Investimentos em educagdo produzem externalidades positivas que, por meio de um efeito conhecido
como spillover, afetam positivamente todo o conjunto da sociedade. Do ponto de vista da nagdo, seus
beneficios quase sempre excedem seus custos. A educacdo, no entanto, ndo deve ser encarada apenas
como conducente ao desenvolvimento, jd que €, ela prépria, aspecto constituinte deste. Sobre esse
assunto, v. secdo 4.4.



periddicas estdo os acordos entre os paises membros e as institui¢des sobre a publicacdo
de andlises econdmicas de experts internacionais e divulgacao de dados oficiais.

Dessa forma, ao reforcar as bases de suas instituicdes e politicas, os programas de
acompanhamento e de ajustes estruturais catalisam a transparéncia e accountability de
um pais e evitam agdes de investidores baseadas em informagdes imperfeitas e
perspectivas infundadas. Notadamente, se 0 FMI ou o Banco Mundial emprestam a um
pais, o significado interpretado € de que as politicas econdmicas desse pais estdo no
caminho certo, o que assegura investidores € a comunidade internacional, convergindo
para a atragao de maior financiamento adicional de outras fontes.

Entretanto, ndo se pode ignorar os desconfortos que consultas externas podem
causar internamente a um pais. Criticos apontam que as condicdes impostas pelas
instituicdes financeiras internacionais ferem a soberania dos paises em questdo. A ideia
de que organizacdes externas estariam ditando politicas econdmicas € de fato
conturbadora. Consensualmente, a formulagdo de “boas politicas econdmicas” seria do
interesse da propria nagdo que, conscientemente, nao adotaria posturas que pudessem
acarretar em perdas evidentes. Todavia, a governabilidade de um pais nem sempre € tao
clara e monolitica. E vérios s@o os exemplos conhecidos de casos em que o interesse
econdmico de um pais de superar seus problemas urgentes nessa dimensao € sobreposto
em funcdo de jogos politicos que visam consolidagao de poder.

As instituicdes financeiras internacionais tém diretrizes claras, mas o processo de
formulacao de politicas € cada vez mais imbuido de propostas do proprio governo, que
conhece suas debilidades, dentro de uma interacdo crescentemente balanceada de
consultas mutuas permanentes. Tanto o FMI quanto o Banco Mundial se preocupam
com o ownership dos programas de ajuste. E desejado que os pafses participem e
sintam-se “donos” dessas politicas econdmicas.

No entanto, o suposto entendimento entre 0s governantes e os técnicos dessas
instituicdes nem tudo resolve. O escopo de prioridades pode ser algumas vezes
distorcido. Pensa-se em crescimento, mas a maneira de incentivd-lo pode ter influéncias
heterogéneas dentro de um mesmo pais, regido, ou cidade. Se um projeto de incentivo
ao turismo € aprovado no Banco Mundial como meio de superacio da pobreza, isso ndo
significa que os ganhos relativos a tal incentivo necessariamente atingirdo os pobres.
Como saber quais eram as verdadeiras prioridades da regidao? Pela distancia, fisica e
cultural, o FMI e o Banco Mundial sio, as vezes, acusados de serem elitistas e
“defensores de banqueiros”. Parece haver um hiato entre alguns projetos e as
populacdes afetadas > . Nem sempre, faz-se necessdrio lembrar, as institui¢des
financeiras podem saber exatamente como seus programas se desdobram dentro de
contextos desconhecidos. Talvez a constru¢do de resorts e hotéis de luxo ndo seja a
solucdo nem para a preservacdo da cultura local, nem para a da natureza. Mas como
saber disso se a discussdo estd restrita a alguns poucos e ndo parece chegar a quem de
fato importa?

O problema de participag@o politica parece ser ainda menosprezado. Nao € de se
surpreender, entdo, o temor da populacdo em aceitar verdades estabelecidas por uma
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Tal fato também ocorre entre governos centrais e demandas locais. Uma solug@o apontada para isso tem
sido a descentraliza¢do do aporte financeiro de institui¢gdes como o Banco Mundial, com empréstimos a
governos locais.



cupula a quilometros de distancia. Se um governo se dispde a fomentar o crescimento
social e pesa as suas op¢des, nada mais justo que este viabilize o contexto para que tanto
as populacdes afetadas como as organizacdes da sociedade civil possam construir as
condi¢des de se posicionar e decidir sobre tais op¢des. Mais do que uma discussao
superficial que ndo entre nas questdes estruturais de uma determinada politica de
desenvolvimento, exige-se que os cidaddos tenham a liberdade para discutir os
caminhos para o seu préprio desenvolvimento.

5.4 Desenvolvimento como processo multidimensional

Compreender os impactos dos programas de ajuste estrutural em diferentes
dimensdes da vida social € necessdrio porque esse entendimento permite alargar nosso
escopo de andlise de modo a convergi-la para um tema mais amplo que perpassa toda a
discussdo até agora empreendida: o desenvolvimento. Nao obstante divergéncias a
respeito de seu préprio significado, o desenvolvimento é frequentemente clamado fim
ultimo de incontdveis programas econdmicos e politicas publicas.

Um estudo do termo revelaria que ele € associado a um leque de perspectivas
semanticas sindbnimas, opostas ou até mesmo contraditdrias. Corriqueiramente, sdo-lhe
atribuidos adjetivos como humano, econdmico, social, autbnomo e sustentivel.
Historicamente, no entanto, o conceito tem sido reduzido a sua dimensao econdmica e
considerado em termos de desempenho econdmico, como o crescimento do PIB ou da
industrializagdo. De acordo com essa visdo economicista, “desenvolvimento ¢,
basicamente, aumento do fluxo de renda real, isto €, incremento na quantidade de bens e
servicos por unidade de tempo a disposi¢do de determinada coletividade” (Furtado,
1961: 115-116).

Recentemente, esforcos no sentido de encarar o desenvolvimento como imerso em
um contexto complexo de processos sociais interconectados acabaram por revelar aquilo
que, na visdo de alguns tedricos, seria a multi-dimensionalidade do conceito. E o caso,
por exemplo, do trabalho de Amartya Sen, economista indiano e ganhador do prémio
Nobel de Economia em 1998, que considera a necessidade de superacdo de visdes
restritas do desenvolvimento.

Para Sen, as “liberdades substantivas (ou seja, a liberdade de participacao politica
ou a oportunidade de receber educacdo bdsica ou assisténcia médica) estdo entre os
componentes constitutivos do desenvolvimento” (Sen, 2000: 20, grifo do autor). Por um
lado, essas liberdades devem ser o fim primordial do desenvolvimento; por outro, elas
acabam por se tornar seus meios principais, pois, estando vinculadas entre si, a
promocao de uma delas acaba por facilitar a realiza¢do de outra. Obrigamo-nos, assim, a
considerar o desenvolvimento como um processo multidimensional pelo qual hd a
expansao das liberdades reais de que os individuos desfrutam.

Essa discussao € relevante porque o que estd em jogo nao sdo apenas defini¢des
vazias. Os diferentes conceitos de desenvolvimento carregam dentro de si uma
compreensdo especifica dos fendmenos sociais e, ao estabelecerem diagnésticos dos
problemas a serem enfrentados, estipulam também quais devem ser os caminhos e as
linhas de atuacdo para que se alcance o desenvolvimento (Scatolin, 1989: 6). As acdes
adotadas ou deixadas de serem adotadas, por sua vez, t€m impactos sobre a vida de cada
um dos habitantes de um paifs.



Se estabelecermos uma identidade entre desenvolvimento e crescimento
econdmico, entdo pode ser que sejam justificiveis programas de ajuste estrutural que
preguem a austeridade econOmica e o crescimento em modelos ndo-sustentdveis a
despeito dos potenciais custos envolvidos. No entanto, se optamos por um conceito
mais abrangente de desenvolvimento, o desafio se torna o de formular politicas que
incorporem, além do fomento ao crescimento da economia, preocupacdes como a
distribuicdo mais eqiiitativa da renda, o adequado funcionamento da democracia e a
protecdo ao meio ambiente.

Defendemos uma nocao ampliada de desenvolvimento porque acreditamos que
nao ha necessariamente uma relacdo univoca e direta entre aumento da renda real e
melhora do bem-estar de uma populacdo. Mais do que isso, o foco exclusivo em
indicadores econdmicos como a taxa de crescimento do PIB gera graves distor¢cdes em
nossa anélise, ja que nos leva a considerar como positivos efeitos que podem mesmo ir
a contramdo do conceito ampliado de desenvolvimento. O aumento da violéncia, por
exemplo, impulsiona uma préspera industria de protecao e seguranga, a0 mesmo tempo
em que atua como poderoso estimulante das companhias de seguro, aumentando o PIB.
O crescimento da produgdo agricola e industrial, por sua vez, pode vir acompanhado de
degradacdo ambiental, tornando seus efeitos positivos sobre o bem-estar questionaveis
no longo prazo.

Além disso, uma abordagem do desenvolvimento direcionada para a eliminagdo de
privacdes de liberdade que limitam as escolhas e as oportunidades das pessoas, como a
de Sen, oferece a vantagem de encarar o individuo como agente de mudanca social. Na
visdao do economista indiano, a amplia¢do da liberdade de que os individuos desfrutam
também tem um papel instrumental, pois ha “encadeamentos empiricos que unem os
tipos distintos de liberdade uns aos outros, fortalecendo sua importancia conjunta” (Sen,
2000: 25, grifo do autor). Pesquisas tém demonstrado, por exemplo, que as taxas de
mortalidade e desnutricdo infantil diminuem acentuadamente conforme aumentam os
anos de estudo da mae®*. Outros estudos tém sugerido que as liberdades de participacdo
politica e a garantia de direitos civis podem contribuir significativamente para a
prevencdo de crises humanitdrias, como fomes coletivas™.

O que procuramos aqui nao é menosprezar o papel do crescimento econdmico na
melhoria das condigdes de vida de populacdes. Diferentemente, € salientar a
necessidade de atentar para o fato de que o desenvolvimento econdmico deve acontecer
em modelos sustentdveis e de que ele, ainda assim, por si sé ndo pode trazer a resposta
para todos os desafios da vida social. Politicas publicas e programas de ajuste
econdmico devem incorporar essa preocupagao.

5.5 Pagz liberdade e desenvolvimento

Como vimos argumentando, o tema do desenvolvimento perpassa toda a discussao
a respeito dos programas de ajuste estrutural empreendida até aqui, que entdo se vé

* A titulo de ilustragdo, dados da dltima Pesquisa Nacional de Demografia e Satde da Crianca e da
Mulher (PNDS) no Brasil, realizada em 2006, mostram que em domicilios em que a mae de familia
possuia até quatro anos de estudo, a taxa de mortalidade infantil era de 29 mortes por mil nascidos vivos.
Nos domicilios em que a mae possuia § ou mais anos de estudo, essa taxa cafa para 19 mortes por mil
nascidos vivos.

3 Ver Sen, Desenvolvimento como Liberdade, 2000, capitulo 2, e as obras a que o autor faz referéncia,
como Dreze e Sen, Hunger and Public Action, 1989, capitulo 10.



obrigada a levar em consideragdo elementos muito mais complexos e diversos do que
talvez inicialmente se esperasse. A propria existéncia de uma cultura de paz se coloca
como fator decisivo para que se alcance o desenvolvimento e um espaco de liberdade
possa florescer.

De fato, a violéncia tem custos elevados. O caso brasileiro € emblematico. Um
estudo divulgado em 2007 pelo Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea) com
vistas a mensurar os custos econdmicos da violéncia e da criminalidade que assolam o
pais indicou que, em 2004, o custo da violéncia no Brasil foi de R$ 92,2 bilhdes,
alcangando surpreendentes 5,9% do PIB, ou um valor per capita de R$ 519,40. Deste
total, os gastos pelo setor publico respondem por R$ 28,7 bilhdes, enquanto R$ 60,3
bilhdes correspondem a custos tangiveis e intangiveis arcados pelo setor privado. Em
2005, os gastos com seguros ultrapassaram R$ 14,5 bilhdes, enquanto aqueles com
seguranga privada atingiram R$ 17,2 bilhdes, quantias que, somadas, respondem por
1,48% do PIB.

Uma cultura de paz ndo diz respeito apenas a auséncia de conflito, no entanto. Ela
se refere também a um conjunto de valores e atitudes positivas baseados no respeito a
vida, aos direitos humanos e as liberdades fundamentais, na promog¢ao do
desenvolvimento e na aderéncia a principios como democracia, tolerncia, cooperagao,
justica, pluralismo e didlogo (AGNU, 1999). Ora, a superacdo das privagdes que
impedem os individuos de exercerem seu papel de agentes, aspecto fundamental do
processo de desenvolvimento, certamente também passa por esses pontos.

Paz e liberdade estdo estreitamente relacionadas e se complementam mutuamente.
Uma cultura de paz é fundamental para que um espacgo de liberdade possa florescer. Ao
mesmo tempo, uma condi¢io de paz ndo pode ser verdadeira se impede que os
individuos permanecam senhores de seu préprio destino: as liberdades sdo os alicerces
fundamentais sobre os quais deve se apoiar a edificacdo de uma cultura de paz. Apenas
em um ambiente em que ambas estejam presentes podemos pensar na possibilidade de
um desenvolvimento pleno.

5.6 Desenvolvimento e os Objetivos de Desenvolvimento do Milénio

A paz deve ser vista como uma meta exequivel. A proposta de desenvolvimento é
bem real e nds ja sabemos que estrada seguir, mas resta-nos um esforco de longo prazo
continuo e coletivo. Dessa forma, para que a humanidade alcance o seu maior objetivo,
s30 necessdrios largos passos que podem ser reunidos em oito principais — sao 0s
chamados Objetivos de Desenvolvimento do Milénio (ODMs).

O Relatério de 2009 dos Objetivos de Desenvolvimento do Milénio € claro sobre
os importantes resultados alcangados por boas praticas apoiadas por um financiamento
adequado e por fortes comprometimentos politicos. Ora, o que se tem discutido aqui é
precisamente financiamento e comprometimento, entdo, nada mais natural que os
analisemos sob o escopo de um compromisso mundial aos ODMs.

Os ODMs nao sdo insulados uns dos outros, pelo contrério, todos eles estdo inter-
relacionados, pois o pleno sucesso de um objetivo depende do sucesso de outro. Aqui,
aplica-se nitidamente a dependéncia entre distintas capacidades descrita por Sen
(Ibidem).



A erradicacdo da pobreza e da fome encabeca a lista dos ODMs. H4 boas razdes
para entender pobreza como privagdo das capacidades bésica, e ndo apenas como baixa
renda. O motivo para tal compreensdo se encontra no fato de que além da renda, ha
diversas condicdes sob as quais alguém € privado de capacidades, ou seja, pobre.
Individuos podem ser pobres e passar fome devido a privacdes explicadas pela idade
(como idosos ou criancas), pelos papéis sociais e sexuais (responsabilidades da
maternidade e costumes familiares), pela localizagdo em que se encontram (propensao a
inundacdes e violéncia) ou pelas condi¢des epidemioldgicas de uma regido (doencas
endémicas). Torna-se, entdo, mais dificil a delimitacio dos ODMs visto que
normalmente uma privacdo vem acompanhada de vdrias outras. Evidencia-se, também,
que a erradicacdo da pobreza ndo € alcangavel apenas pelas vias de crescimento
econdmico. H4 esforcos a serem feitos em todas as arenas criticas ao desenvolvimento.

Para a superacdo da pobreza, apenas investimentos em projetos de educacdo e
satide ndo se mostram suficientes (IMF, 2009¢). E necessdrio que os gastos sejam
equitativos e de qualidade. O segundo objetivo &, entdo, atingir o ensino bdsico
universal. A influéncia deste ODM em especial € bastante relevante para todos os outros
objetivos. E tio importante, pois é por meio deste que uma cultura de paz e liberdade é
disseminada. Em um contexto no qual segundo ODM ¢ alcancado, ndo hd espago para
preconceitos ou desigualdades, e, logo, o terceiro objetivo de promogao da igualdade de

sexos e autonomia entre as mulheres esta fadado a se realizar.

Onde as mulheres sao respeitadas e t€ém acesso a educagdo, o quarto objetivo de
reducdo da mortalidade infantil e o quinto que visa a melhoria da saide materna parece
se resolver. Melhor educacdo bésica e servi¢os de satude elevam diretamente a qualidade
de vida. Quanto mais inclusivos o forem, maior serd a possibilidade de que mesmo os
potencialmente pobres (aqueles que ao nascer ja tém privacdes) tenham uma chance de
superar a penuria (Sen, 2000). Seguidamente, o sexto objetivo, combate do HIV/AIDS,
maldria e outras doencas, torna-se factivel apenas pelo investimento em pesquisa e,
consequentemente, em educacgdo e saude.

Cabe notar o motivo da insisténcia nessas duas dreas. Nao € coincidéncia que o
Banco Mundial financie tantos projetos nesse sentido. Mudangas profundas nesses dois
pilares iniciam um “efeito dominé” que cedo atinge toda a sociedade. Pessoas com
educagdo e saide se transformam em cidaddos informados que exigem seus direitos e
que cobram seus governantes. A democracia importa justamente por isso, pois permite
debate e cobranca em um ambiente de liberdade. Nao basta apenas esperar o
crescimento econdmico para depois pensar em desenvolvimento, equidade e

sustentabilidade. As soluc¢des nesse sentido devem ser implementadas agora.

Os ultimos dois objetivos sdo considerados, na atual circunstincia, os mais
conflituosos. O mundo parece ter entrado em acordo quanto aos primeiros, com exce¢ao
da promog¢do de igualdade entre os sexos em alguns paises, mas isso ja é um grande
avango, por mais que ainda haja muitas acdes a serem tomadas. Contudo, o sétimo e
oitavo objetivos ainda ndo inspiram boa vontade. Percebe-se que sdo 0s que exigem
maiores esforcos comuns que vao além das fronteiras nacionais e, por isso, a garantia a
sustentabilidade ambiental e a parceria de fato para o desenvolvimento continuam
apenas do ambito do discurso.

O papel do FMI e do Banco Mundial pode ser a partir de agora emblematico.
Como ja mencionado, as condicionalidades adotadas t€ém como objetivo a construcao de



codigos de conduta. Através da homogeneizagdo de comportamentos pode-se atingir um
tipo de cooperagdo que nio seja subjugado pelos problemas de acido coletiva (Olson,
1968). Logo, ao adotar a premissa de desenvolvimento em suas cartilhas, estas
institui¢des serviriam como intermedidrios de uma parceria mundial.

O problema de sustentabilidade ambiental e de aceleracdo do aquecimento global
pode ser abordado de uma maneira semelhante, mas € necessdrio que haja a
incorporagdo real dessa prioridade. O Banco Mundial ja detém Fundos de Adaptacao as
Mudangas Climéticas e de Tecnologias Limpas, e seria a instituicdo mais bem
posicionada para lidar com as financas do clima. J4 o FMI procura aprender que boas
politicas econdmicas podem envolver custos de mudanca climética. Essa li¢do todos nds
precisamos aprender.

Reformas propostas e perspectivas para o futuro
6.1 Reformas propostas

As reformas propostas para a metodologia de financiamento internacional t€ém por
objetivo tornar as instituicdes de Bretton Woods mais efetivas em seu mandato. Este
consiste em garantir que os paises membros alcancem a estabilidade e o
desenvolvimento, sem ameacar sua soberania e sua liberdade de formular suas préprias
estratégias nacionais. Em ultima instancia, as reformas na metodologia representam
mudangas na maneira do Fundo e do Banco se relacionarem com seus paises membros,
procurando sempre melhorar a situacdo para os dois lados.

Em outras palavras, a pauta de reformas tem a inten¢c@o encontrar um meio termo
no conflito de interesses surgido no estabelecimento das condicionalidades dos
programas de financiamento. Dentre as principais mudangas propostas as
condicionalidades do FMI, convém destacar:

. Pré-selecdo dos paises: o estabelecimento de critérios claros quanto a elegibilidade
de paises para ter acesso a financiamento sem condicionalidades reduz a
interferéncia do Fundo na soberania e aumenta o ownership dos programas. Parte
desta reforma ja foi adotada com a cria¢do da Linha de Crédito Flexivel (LCF), em
margo de 2009.

. Coordenacdo das condicionalidades com outras instituicdes: o FMI possui
vantagem comparativa em dreas especificas como estabilizagdo macroecondmica,
logo poderia se beneficiar da cooperacdo com outras institui¢des — como o Banco
Mundial — para melhor formular as condicionalidades de seus empréstimos.

. Limitacdo das condicionalidades as 4reas criticas para os objetivos
macroecondmicos: o Fundo deveria se concentrar em aspectos nos quais possui
expertise relevante. Nesse sentido, condicionalidades estruturais ndo cruciais para
os objetivos do programa de ajuste poderiam simplesmente ser eliminadas.

. Abandono dos critérios de desempenho nas condicionalidades estruturais:
passagem ao sistema de pré-selecdo (LCF) ou optar pelo monitoramento dos



aspectos estruturais nas revisdes de programa, o que permite maior ownership nas
decisdes estruturais do pais.

. Streamlining: tornar as condicionalidades mais focadas em objetivos que em
acoes, o que amplia a margem para o pais escolher as préprias politicas a serem
conduzidas de modo a atingir os objetivos; aumentando, assim, o ownership do
programa.

o Incentivo aos paises membros a aderir a padrdes internacionais de conduta e
praticas, o que diminui a necessidade de condicdes especificas acopladas aos
empréstimos.

No que diz respeito ao Banco Mundial, a proposta relevante € a reforma geral da
metodologia de financiamento de projetos. O financiamento de projetos € utilizado em
todos os setores em que o Banco é ativo, com concentracdo em infraestrutura,
desenvolvimento de recursos humanos (educacdo e treinamento), agricultura e
administracdo publica. O veiculo responde por dois tercos dos novos empréstimos
concedidos anualmente pelo BIRD e AID, e mais de 90% da carteira de empréstimos
ativos. Os pontos centrais das reformas sdo os seguintes:

. Melhorar o gerenciamento de risco, de forma a permitir a adogdo de
procedimentos mais simples para operacdes de baixo risco. Dessa maneira, a
liberacao de empréstimos torna-se menos burocratica para projetos de menor risco,
incentivando os paises membros a perseguirem boas préticas.

. Consolidar e racionalizar o menu de opgdes de investimento em um sO
instrumento flexivel, que possa abranger respostas rdpidas e operacdes de
emergéncia, bem como incorporar o financiamento baseado em resultados.

. Aprimorar o apoio a supervisdo e execu¢do dos projetos. A assisténcia técnica
provida pelo Banco Mundial representa um compartilhamento de conhecimento
especifico que muitas vezes € chave para o sucesso do projeto de investimento.

. Revisar e simplificar as politicas que direcionam o financiamento de projetos.

. Cultivar um ambiente de reforma por meio do alinhamento dos incentivos e do
mecanismo de prestacdo de contas, de modo a propiciar um ambiente de
aprimoramento continuo.

6.2 As repercussoes da crise econdomica mundial

O trabalho desempenhado pelo FMI e pelo Banco Mundial no sentido de zelar
pela estabilidade macroecondmica do sistema internacional e agenciar o
desenvolvimento econdmico tem importancia dificil de ser subestimada. A crise
financeira internacional, que teve inicio em 2008, evidenciou o papel crucial
desempenhado pela assisténcia financeira para defender a estabilidade do sistema.
Tendo suas origens no mercado hipotecario americano, a crise desencadeou uma
desaceleracdo que se propagou por todos os paises e segmentos da atividade econdmica.

O contagio financeiro foi imediato: bancos que estavam expostos aos ativos
toxicos vieram a faléncia, sistemas financeiros nacionais inteiros estiveram a beira do



colapso, e houve falta de liquidez generalizada para a realizacdo de transacodes
internacionais. Ja o impacto sobre o lado “real” da economia, embora tenha vindo com o
tempo, teve conseqiiéncias mais perversas: significou a perda de milhdes de empregos,
interrupcdo de investimentos e corte de gastos por parte das familias e empresas. No
caso dos paises mais pobres, as perdas podem significar anos de combate a pobreza
jogados fora, o que representa um baque para as esperancas de concretizacdo dos
objetivos de desenvolvimento do milénio.

Em decorréncia da desaceleracio global, a maior parte dos paises em
desenvolvimento enfrentou uma situacdo de reduzida demanda por seus produtos de
exportagdo, devido a recessdo nas economias industrializadas. Além disso, o caos
financeiro derrubou o apetite de risco dos investidores internacionais e tornou dificil a
obtencdo de recursos nos mercados de capitais. Dessa forma, as fontes de receita em
moeda estrangeira se tornaram escassas para garantir a sustentabilidade externa. Num
contexto de crescente globalizacdo econdmica, os paises dependem da integracdo com
as demais nacdes para manter seu proprio nivel de atividade doméstica, devido a
importancia do setor exportador. E ai que entram o Fundo Monetirio ¢ o Banco
Mundial, provendo recursos de curto e médio prazo para que os paises em dificuldades
estejam em dia com os pagamentos externos e para o financiamento do ajuste estrutural
de mais longo prazo, necessdrio para a adaptacdo ao novo cendrio da economia mundial.
Os recursos do Fundo e do Banco funcionam como uma injecdo direta no volume
destinado aos programas de estimulo da economia, bem como ao desenvolvimento da
infraestrutura produtiva (estradas, portos e ferrovias) que serd necessdria para os paises
retomarem o caminho do crescimento econdmico.

Os pacotes de recuperacdo pelo mundo inteiro envolveram o estimulo fiscal
(caracterizado pelo aumento dos gastos governamentais), com o objetivo de aquecer a
atividade econOmica e retomar o crescimento. Isso representou uma partida da tradi¢do
do FMI e do Banco de impor o equilibrio fiscal aos paises sob ajuste. Ademais, medidas
adicionais de saneamento dos sistemas financeiros domésticos figuraram no topo da
agenda dos paises de forma generalizada. O FMI e o Banco Mundial agiram
coordenando as etapas de execucdo dos pacotes de estimulo entre os paises e fazendo
uso de seu banco de especialidades (pool of expertise) para orientar a reforma
regulatdria do sistema financeiro. A cooperacdo técnica entre os técnicos do FMI e do
Banco e as autoridades locais é um fator importante para o sucesso das estratégias
nacionais de recuperacgao.

6.3 Resposta do FMI a crise global

Como resposta a crise, o papel do FMI foi fundamental para evitar o pior. Os
programas de ajuste, desta vez, foram notadamente diferentes do que costumavam ser
no passado. Como exemplos, podemos citar varios casos onde a ajuda do FMI foi
crucial: Islandia, Letonia, Turquia, México (estes ultimos obtiveram acesso a LCF, a
qual provou ser uma forma eficaz de concessdo de empréstimos, pois se baseia em
condicionalidades ex ante®®) e diversos paises da Africa. Tal ajuda corrobora os
programas nacionais de estimulo fiscal que atenuaram as recessdes que se propagaram
pelo mundo inteiro.

36 .o . . ~ L .
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Um estudo recente’’ mostra que, com a ajuda do FMI, muitos dos severos
distirbios caracteristicos de crises passadas, como a disparada cambial, contracdes
agudas em conta corrente e crises bancdrias, foram evitados ou grandemente
suavizados. Entre os paises estudados, figuram aqueles em que o Fundo teve de intervir
de forma decisiva, como Costa Rica, Hungria, Islandia, Letonia, Mongélia e Paquistao.
Enquanto restam muitos desafios, como restaurar o nivel sustentado de crescimento e
emprego, ha sinais encorajadores de estabilizacdo. Os governos e povos dos paises em
questdo merecem o crédito por estes esforcos.

Os fatores-chave que marcaram a resposta do FMI a crise incluiram o rdpido e
volumoso financiamento canalizado para os setores em maior dificuldade, politicas
econOmicas acomodativas e a protecao do setor financeiro contra o arrocho de liquidez.
Ademais, os empréstimos envolveram condicionalidades mais focadas, isto €, menos
condicionalidades estruturais € mais condicionalidades direcionadas ao setor financeiro,
raiz da crise recente, bem como maior ownership. Esse fato € evidenciado pelas
diferencas marcantes no desenho de programas para diferentes paises - com respeito,

por exemplo, ao regime cambial vigente.

Entre os aspectos da adequagdo da resposta de politica a situagdo de cada pais,
pode-se destacar a politica fiscal acomodativa, pela qual os déficits sdo permitidos para
absorver o impacto recessivo da crise e evitar um aperto abrupto da politica monetdria.
Além disso, os programas incorporam medidas preventivas para o setor bancario, como
provisdo de liquidez e reforco da regulacdo do setor com antecedéncia. Por fim,
destaque deve ser dado ao compromisso do financiamento com a sustentacio ou
expansao das redes de seguridade social.

Os desafios remanescentes identificados no estudo envolvem principalmente a
definicdo de uma estratégia de saida para os programas de estimulo fiscal e monetario.
O FMI demonstra preocupacdes quanto a sustentabilidade da divida de governos e
bancos centrais apds a massiva inje¢do de liquidez na economia. Para evitar uma crise
de insolvéncia posterior, faz-se necessdrio a retracdo em tempo do estimulo fiscal e
monetdrio, o ajuste dos fatores de competitividade externa e conserto dos balancos
patrimoniais dos bancos (FMI, 2009d).

Apesar do aparente sucesso, houve diversas criticas quanto a atuagdo do FMI na
crise, sendo que as principais concentram-se no fato de o Fundo ter, na pratica,
modificado muito pouco as condicionalidades acopladas aos empréstimos. Apesar de ter
permitido alguma margem para politicas contra-ciclicas nos programas de
estabilizacdo, o FMI somente o fez acompanhando obrigagdes explicitas de reverter as
politicas expansionistas ja em 2011, retomando o equilibrio fiscal e diminuindo o ritmo
de expansao monetdria.

6.4 Resposta do Banco Mundial a crise global

O Banco Mundial também desempenhou importante papel nos desdobramentos da
crise financeira. No presente, enquanto a economia global mostra sinais de recuperagao,
€ importante reconhecer que os paises mais pobres foram os mais afetados pela crise e
precisam de atenc¢ao especial.
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Em um documento preparado para a reunido do G-20 em Pittsburg que se aproxima, o Banco
Mundial constatou que, como resultado da crise, 89 milhdes de pessoas a mais vao passar a viver
em condi¢bes de extrema pobreza, com menos de $1,25 por dia, ao fim de 2010. A recessédo
global também colocou em risco US$11,6 bilhdes de gastos cruciais em dreas como educagio,
saude, infraestrutura e protecdo social nos paises mais vulneraveis (Banco Mundial, 2009).

Segundo o Banco, uma das a¢des mais urgentes € pressionar os paises do G20 que
prometeram US$ 50 bilhdes para os paises de baixa renda a ajuda-los a implementar as
redes de protecdo social, hd muito estabelecidas nas nagdes desenvolvidas. Ha também a
ideia de comprometer 0,7% dos pacotes de estimulo dos paises desenvolvidos para um
fundo de vulnerabilidade®®, visando ajudar os paises pobres que ndo podem arcar com
bailouts™ ou déficits fiscais.

Os paises de baixa renda continuam a sofrer com as consequéncias da crise
financeira internacional, somadas aos efeitos das crises de combustiveis e de alimentos
que culminaram em meados de 2008, a despeito dos esforcos internacionais para
amortecer seus impactos. O Banco Mundial sugere o estabelecimento de uma Linha de
Resposta a Crises, com o objetivo de prover recursos rapidos para paises de baixa renda
absorverem choques, e assim nao pdr em cheque as reformas e progresso no combate a
pobreza conquistados no passado recente.

Entre os principais choques sobre os paises pobres, o Banco Mundial destaca:

o Comércio internacional: a redu¢cdo da demanda externa (de 5 a 10% em 2009) por
produtos de exportacdo teve grande impacto sobre os paises pobres que dependem
do setor exportador para garantir o nivel de emprego e renda.

. Fluxos privados de capital: declinaram de US$ 30 para US$ 21 bilhdes em 2008, e
projeta-se ainda uma queda para US$ 13 bilhdes em 2009. Tal reducdo representa
enormes problemas para paises que dependem em peso da entrada de capitais
externos.

. Remessas de trabalhadores no exterior: a deterioracdo das condi¢des econdmicas
levou a queda de 5 a 7% nas remessas de trabalhadores para as familias situadas
em paises pobres.

. Turismo: atingiu principalmente os paises localizados em pequenas ilhas, os quais
dependem do setor para obter divisas externas e empregos, tanto no setor formal
quanto no informal (Banco Mundial, 2009).

Como resposta a crise, a ajuda financeira do Banco Mundial bateu recorde de US$
60 bilhdes, correspondendo a um aumento de 54% sobre o ano anterior. O auxilio
financeiro foi principalmente direcionado a paises pobres para mitigar os efeitos da
crise. Trés dreas foram estabelecidas pelo Banco como prioritdrias para as iniciativas de

resposta a crise. Sdo elas: as redes de seguridade social, os investimentos em
infraestrutura e o apoio as pequenas e médias empresas € microcrédito.

* A proposta do fundo de vulnerabilidade tem por objetivo a transferéncia da capacidade de absorver
choques (e.g. espaco para condugdo de politicas anticiclicas) para paises pobres dependentes do comércio
internacional e dos fluxos de investimento estrangeiro.

% Bailout é o termo utilizado para expressar a intervenco do governo para salvar um ou mais agentes da
faléncia. Em geral, envolve a injec@o de recursos publicos no setor insolvente.



6.5 As perspectivas para o futuro

A crise financeira internacional foi inovadora em relacdo a todas as outras, pois
ela pouco teve a ver com desequilibrios no balangco de pagamentos e problemas
cambiais. Tal fato despertou um questionamento se o papel do Fundo ndo deveria ser
ampliado, no sentido de abordar outros aspectos que afetem a estabilidade global, como
a saude financeira e o monitoramento do risco sist€émico. Se este for o caso, a
metodologia de financiamento futura pode ter outra estrutura. Por exemplo, os
programas de ajuste podem envolver condicionalidades para o mercado financeiro,
como exigéncia da adesdo a um padrao minimo de capital proprio para o setor bancario.

Da mesma forma, o Fundo pode estar preocupado, no futuro, em reduzir
desequilibrios globais, como o vasto superdvit comercial chinés. Nesse sentido, a
instituicdo pode vir a persuadir os paises membros a delegarem a ela o papel de
precaucao contra crises e emprestador de ultima instancia, ao invés de cada pais recorrer
a construgdo de imensas reservas em moeda estrangeira. Tal feito exigird que o Fundo
trabalhe para diminuir a estigmatizacdo vinculada a seus programas de ajuste, a fim de
que os paises ndo receiem as condicionalidades que um acordo com o Fundo possa
envolver.

Para o longo prazo, a experiéncia da crise econdmica global pode ser uma
oportunidade proficua para se tomar a iniciativa de atacar de frente os desafios do
desenvolvimento, especialmente nos paises mais pobres. Avancos recentes como 0s
programas de perddo de divida e a iniciativa para os paises pobres altamente
endividados mostram uma crescente preocupacdo com esta outra faceta do problema.
Afinal, de nada adianta estabelecer critérios claros para as condicionalidades se os
paises que mais precisam ndo tiverem condicdes de atendé-las, e assim ficarem
excluidos dos programas de ajuste.

E preciso ter em mente o FMI e o Banco Mundial dificilmente abandonario por
completo as condicionalidades em seus programas, devido aos problemas de assimetria
de informacdo e risco moral associados a concessdo empréstimos. Por outro lado, para
que as instituicdes sejam bem sucedidas em seus mandatos, os paises mais
marginalizados precisam ser incluidos em seus programas. Faz-se necessdrio um meio
termo entre garantir que o programa tenha sucesso e que os recursos sejam devolvidos,
e estender a ajuda financeira aos paises impossibilitados de apresentar qualquer “bom
histérico” de varidveis econdmicas e institucionais.

Mais que nunca, as condicionalidades precisam ser objetivas, transparentes e
factiveis, de modo a ndo provocar a estigmatizacio™ dos acordos com o Fundo e com o
Banco por parte dos paises membros. O esvaziamento da cooperacdo com as
instituicdes multilaterais pde em risco a propria estabilidade do sistema. Portanto, é
necessario que o Fundo e o Banco desenhem seus programas de forma que as
condicionalidades atendam aos critérios de ownership e eficicia, de modo que os paises
venham até as institui¢des e dialoguem com elas para tentar alcangar uma solug¢do para
as dificuldades do momento. Garantindo que as condicionalidades sejam justas e

40 Estigmatizacio refere-se ao receio que os paises tém de procurar auxilio junto ao FMI, por esperarem
de antemdo condicionalidades muito severas acopladas aos empréstimos, e ao considerarem a exposi¢cao
negativa perante a comunidade internacional que o ndo cumprimento das condi¢des poderia ocasionar.



eficazes para o sucesso dos programas, as institui¢des estardo desempenhando seu papel
de socorro aos paises em crise sem comprometer sua propria sustentabilidade.

O caminho para a recuperagdo reforca a necessidade de cooperagdo entre os
paises. H4 um consenso em formacdo de que o sistema financeiro internacional
precisard passar por alteracdes profundas para que o crescimento global seja retomado
em bases sustentdveis. O progresso feito até agora, no sentido de reformas as
institui¢des financeiras internacionais, foi louvavel, todavia ainda ha muito a ser feito.

Consideracoes finais

Antes de prosseguirmos as consideracoes finais € preciso restabelecer o foco de
toda a andlise aqui desenvolvida. Para tanto, achamos importante refazer a pergunta que
motivou o artigo. Qual o efeito da metodologia de financiamento internacional sobre as
estratégias nacionais de estabilidade e desenvolvimento? As tentativas de resposta
foram feitas gradativamente. Ao longo do texto, valemo-nos da defini¢cao de conceitos e
da utilizacao de exemplos histéricos.

No inicio deste artigo, apresentamos a atual configuracdo e ldgica de
funcionamento da metodologia de financiamento internacional. Mais especificamente, a
existéncia de condicionalidades associadas aos programas do Fundo Monetério
Internacional e do Banco Mundial foi justificada: sem elas, os empréstimos estdo
sujeitos a problemas de compatibilidade de incentivos, como o perigo moral. Por fim,
enumeramos os principais instrumentos de aplicacdo de condicionalidades utilizados
pelo FMI e Banco.

Em seguida, realizamos um apanhado histérico dos principais eventos
envolvendo a metodologia de financiamento internacional. Desde a conferéncia de
Bretton Woods até a década recente, acompanhamos a evolugdo dos programas de ajuda
financeira e a natureza das condicionalidades a elas ligadas. Observe que a primeira esté
intimamente relacionada com a histéria das crises, a qual também foi estudada em
detalhes.

E importante notar que o conteddo dos programas de ajuste estrutural, hoje em
dia, se parece menos com o consenso de Washington de vinte anos atrds. Afinal, tanto o
Fundo quanto o Banco Mundial passaram por um processo de melhoria e refinamento
de suas préticas através das vdrias geragcoes de crises. Por outro lado, os paises membros
aprenderam, em maior ou menor medida, as vantagens da consecu¢ao de boas politicas
econOmicas para sua imagem perante o mercado financeiro internacional e para gozar
da boa vontade das institui¢des financeiras internacionais. Por exemplo, muitos paises
tétm apresentado bons histéricos de comportamento e ado¢do de medidas
precauciondrias com vistas a se tornarem elegiveis para financiamento livre de
condicionalidades. O conteido dos programas de ajuste tende a incluir cada vez mais
medidas de estabilidade financeira e maneiras para tornar os paises a prova de crises.

As criticas as condicionalidades das institui¢des financeiras internacionais foram
compiladas na secdo seguinte. A €nfase dada repousou nos conflitos surgidos entre a
metodologia de financiamento e a liberdade dos paises formularem suas préprias



politicas, conhecida como principio da autodeterminagcdo. Ademais, as principais
correntes de criticas ao FMI e ao Banco Mundial foram expostas.

Dentre as controvérsias mencionadas, duas criticas merecem ser recolocadas.
Em primeiro lugar, as instituigdes financeiras internacionais falham em negligenciar
aspectos relacionados ao meio ambiente (e.g. aquecimento global) ndo apenas na
elaboracdo das condicionalidades, mas em todo o espectro de seu relacionamento com
os paises membros, incluindo suas funcdes de aconselhamento e monitoramento global.
Acreditamos que tanto o Fundo quanto o Banco tém um papel imprescindivel na
coordenagdo internacional de problemas ambientais, como o ajuste econdmico as
medidas de mitiga¢do do aquecimento global. Sua manifestacdo poderia se dar por meio
da inclusdo de condicionalidades referentes a boas praticas ambientais por parte de
paises sob ajuste, ou mesmo como critério de selecdo para linhas de financiamento mais
flexiveis (i.e. condicionalidades ex ante).

O segundo ponto que merece ressalto € a questdo do sistema de quotas na
governanca do FMI e do Banco Mundial. H4 muito o referido sistema nao reflete a
realidade das relagdes econdmicas internacionais, concedendo pesos desproporcionais a
importancia relativa de alguns estados em detrimento de outros (e.g. paises emergentes).
Enquanto o sistema ndo for reformado, a legitimidade das condicionalidades
estabelecidas pelas instituicdes financeiras estard em cheque. Afinal, é 6bvio que a
formulacdo dos programas nunca é um processo unicamente técnico. Sempre had viés
politico, influenciado por interesses secunddrios (como grupos de interesse dos paises
detentores dos maiores poderes de voto), na recomendacdo de politicas para os paises
sob ajuste, de modo que o programa pode ndo apresentar detalhes que seriam 6timos
sob um ponto de vista puramente técnico.

Na quinta secdo, examinamos como os programas de ajuste estrutural do FMI e
do Banco Mundial impactam a sociedade, em vdrias de suas dimensdes. Vimos que o
conteddo de politicas dos programas tem sua razao de ser, pois traz beneficios de longo
prazo para a economia, como o aumento de produtividade. Por outro lado, os impactos
sociais podem ser severos no curto e médio prazo, a ponto de impor questionamentos
sobre o que realmente estd em jogo quando se trata dos objetivos do financiamento.
Definimos um conceito ampliado de desenvolvimento como um processo
multidimensional e fizemos uma breve introdu¢do as metas de desenvolvimento do
milénio.

O ponto central da nossa argumentacgado reside na correta definicdo dos objetivos
que se deseja atingir com os programas de desenvolvimento. Parece ter ficado claro que
a visdo meramente economicista do processo € demasiado limitada. A ado¢do de um
conceito mais amplo de desenvolvimento humano, no qual figura a libertacdo da
necessidade e das privagdes, pode levar a novas diretrizes para os termos dos programas
de financiamento. As instituicdes financeiras internacionais precisam ter em mente que
a natureza das condicionalidades e o contetido dos programas (e.g. austeridade no curto
prazo) devem refletir as aspiracdes dos paises membros sobre o que estd em jogo.

Na ultima se¢do, especificamos algumas reformas propostas a metodologia de
financiamento do FMI e do Banco Mundial. Além disso, comentamos as repercussoes
da crise financeira internacional e o trabalho das duas instituicdes para combaté-la, de
modo a deixar claro que seu papel € crucial para a estabilidade e prosperidade da



economia mundial. Por fim, algumas das perspectivas para o futuro no que tange a
metodologia de financiamento internacional foram delineadas.

Entra as principais li¢des da crise podemos citar a necessidade de melhor e mais
abrangente regulacdo do sistema financeiro, em nivel doméstico e internacional. O
desafio que se coloca é o da coordenacdo entre as nagdes para harmonizar o novo
arcabouco regulatério, de forma a abordar o risco sistémico e evitar distor¢des como
praticas bancdrias obscuras e paraisos fiscais. O FMI tem um papel para mediar essa
coordenagdo, contribuindo com seu relevante pool of expertise e aparato de
monitoramento e coercdo instalado. Por outro lado, acreditamos que cabe ao Banco
Mundial trabalhar para que os paises menos desenvolvidos persigam boas praticas em
matéria de estabilidade financeira, por meio da cooperacdo técnica e usando a ampla
rede de contatos ja construida entre o Banco e aqueles paises.

Chegamos a conclusido que o julgamento sobre a qualidade da metodologia de
financiamento internacional ndo é uma tarefa simples. O mero posicionamento
ideoldgico ndo basta para defender ou atacar as condicionalidades. Apenas a andlise
racional do funcionamento das condicionalidades e sua adequacdo aos problemas que
procura resolver € capaz de nos embasar para sugerir quaisquer mudancas.

Nesse sentido, defendemos que os acordos de financiamento respeitem a
autonomia dos paises membros para perseguirem seus proprios objetivos de
desenvolvimento. Primeiro, porque as possibilidades de sucesso do programa sdo
consideravelmente aumentadas quando ele possui ownership. Em segundo lugar, a
excessiva interferéncia na politica doméstica pode levar a estigmatizacdo do auxilio
prestado pelo Fundo e pelo Banco, conseqiiéncia indesejavel sob qualquer hipétese.

A crescente popularidade dos programas com condicionalidades ex ante € muito
bem vinda, nesse caso. Tal configuracdo oferece os incentivos corretos para os paises
perseguirem politicas prudentes sem a necessidade de coer¢do externa, preservando sua
soberania a aumentando sua credibilidade perante a comunidade de investimentos
privados. No entanto, a elegibilidade para programas com critérios de selecdo estd longe
de ser universal. Sdo os paises mais pobres aqueles que apresentam uma convergéncia
de fatores desfavordveis: ndo t€m condicdes de apresentar bons histéricos, possuem
estruturas produtivas subdesenvolvidas e frageis, e enfrentam o enorme peso de suas
dividas. Acreditamos que a maneira de se pensar em condicionalidades para esses paises
deveria ser completamente reformulada, ja que se trata dos paises em que as questdes de
desenvolvimento sdo as mais delicadas. Pressionar a austeridade por meio do ajuste
fiscal a qualquer custo, a nosso ver, vai completamente contra os objetivos de qualquer
programa que se propde a ajudar, na linha da definicio multidimensional de
desenvolvimento abordada acima.

Portanto, a metodologia de financiamento precisa ser conciliada com as
estratégias nacionais de desenvolvimento. O Fundo Monetdrio e o Banco Mundial
devem prosseguir com sua cultura de constante aperfeicoamento e trabalhar para que
suas condicionalidades contribuam para o cumprimento dos objetivos do financiamento.
Assim, aquelas institui¢des estardo fazendo a sua parte na empreitada da promog¢ao do
desenvolvimento econdmico e a manutencdo da estabilidade do sistema financeiro
internacional.
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