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1. Muito se fala, e hd muito tempo, so-
bre o FMI, as vezes apresentado como terri-
vel vildo dos pafses pobres, outras vezes
como aquele emprestador de tltima instin-
cia, ao qual se recorre quando todas as ou-
tras portas estdo fechadas e a situagéo, que
se deteriora rapidamente, cobra solugdes
urgentes, ainda que penosas. Hd um 6bvio
viés ideoldgico na caracterizagio do FMI
como o depositario de todo o mal, dos pai-
ses ricos (ou imperialistas, conforme a ret6-
rica de poucos anos atrds) contra os subde-
senvolvidos, que se veém obrigados a recor-
rer a tal entidade mesmo sabendo do eleva-
do custo politico da operagao. Néo por aca-
so, 0 ex-Governador Leonel Brizola apodou
o FMI de “supervisdo geral das col6nias”...

2. Desnecessdrio recordar que tais ata-
ques ao FMI ndo sdo exclusividade brasi-
leira: por toda a América Latina, por boa
parte dos paises pobres da Asia e até em
alguns lugares da Europa — ndo a desen-
volvida, por suposto — se reclama do FMI,
de suas exigéncias para a concessdo de
apoio econdmico, da injusti¢a de suas po-
liticas; e, no entanto, o FMI resiste, impa-
vido colosso, a tanta retdrica e continua,
em seu mais de meio século de existéncia,
a ser procurado pelos paises em crise, a fa-
zer as mesmas “desumanas” exigéncias,

como que a simbolizar, talvez contra a von-
tade, o triunfo das idéias liberais contra ten-
tativas de adogao de politicas que se consi-
deram mais socialmente orientadas.

3. No Brasil entrou para a Histéria o
entdo denominado “rompimento” entre o
pais e o FMI, por iniciativa do Presidente
Juscelino Kubitschek, nos anos 50, anun-
ciado em comicio que contou até com o
comparecimento do ex-Senador Luiz Car-
los Prestes, que ocupava a Secretaria-Ge-
ral do Partido Comunista Brasileiro, alids
banido da legalidade, naqueles anos em que
se temia que a Guerra Fria pudesse esquen-
tar. Tal rompimento, escusado é dizé-lo,
jamais ocorreu, pois o Brasil, um dos pai-
ses fundadores do FMI, dele nunca se des-
ligou. No caso, tratava-se apenas de recu-
sar apoio financeiro, por consideradas ina-
ceitdveis as condigdes macroecondmicas
que o condicionavam. Durante o Governo
Militar (1964-1985) o Brasil buscou mais
de uma vez o apoio daquela instituigio em
suas vdrias crises causadas pela divida ex-
terna, cujo servigo, conceituado em linhas
gerais como a soma das amortizagdes do
principal com o montante de juros a ven-
cer, nem sempre foi possivel satisfazer.

4. Os que viveram aqueles dias certa-
mente se lembrardo do ritual: ao reconhe-
cer-se incapaz de atender ao servigo da di-
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vida externa, o pafs pedia prazo e com-
preensio aos bancos credores. Estes, que,
como quaisquer bancos, basicamente em-
prestavam ao Brasil — e aos demais paises,
obviamente — recursos alheios, que eram
exigiveis dentro dos prazos avengados com
seus depositantes ou investidores, junta-
mente com as remuneragdes respectivas,
nio podendo tomar outra atitude, sempre
exigiam que, juntamente com quaisquer
tratativas de reescalonamento dos venci-
mentos, pedisse o Brasil o apoio financei-
ro do FMI, sem o qual tais reescalonamen-
tos jamais seriam concedidos.

5. O FMLI, como sempre faz, impunha
virias condig¢des a concessdo de seu apoio,
vérias delas que resultariam, como resulta-
ram, em desaceleragdo do crescimento eco-
ndmico, desemprego, rigida disciplina fis-
cal — sempre de efeitos politicos os mais
penosos e dificeis de explicar ao eleitora-
do, mesmo quando o Governo nédo depen-
desse s6 de resultados das urnas, como su-
cedeu durante a maior parte do Governo
Militar. Ao nfio conseguir cumprir inteira-
mente com as conditionalities, para usar o
jargdo do FMI, o Brasil, para ndo perder
seu apoio junto aos bancos privados, nor-
malmente pedia um waiver, expressio que,
além de seu sentido usual de rendncia, no
caso devia ser entendida como “renidncia
pelo FMI ao atendimento tempestivo de de-
terminado componente macroecondmico
acordado com o pais”, mas que a impren-
sa, impiedosa e maliciosamente, traduzia,
em suas primeiras piginas e chamadas de
noticidrios da televisao, como “pedido de
perddo” ao FMI...

6. Tal situagdo, que se repetiu ao lon-
go das moratérias enfrentadas pelo Brasil
nos anos 80 — em 1983, com a denomina-
¢io eufemistica de “centralizac@o do cim-
bio no Banco Central”; em 1987, quando
do fracasso do “‘Plano Cruzado”; e em 1989,
quando se revelou impossivel cumprir os
contratos renegociados em 1988, pouco
antes da promulgacio da nova Constitui-

¢io Federal. E ainda agora, no momento
em que estas linhas sio escritas, primeiro
semestre de 2000, embora nao tenha o Bra-
sil declarado moratéria dos pagamentos
externos, precisou, de novo, buscgr 0 apoio
do FMI, devido as crises da Asia ¢ da
Rissia, em 1997-1998, para garantir a po-
sigdo relativa de suas reservas, que estao
permitindo a continuidade do pagamento
dos compromissos externos € a manuten-
¢io das linhas de crédito do comércio ex-
terior. E — desnecessdrio dizer — de novo o
FMI condicionou seu suporte financeiro a
adogiio de politicas restritivas, maxime as
fiscais, que voltaram a causar o aumento
do desemprego, a relativa desacelerago do
crescimento econdmico, a falta de recur-
s0s em vdrios programas sociais do Gover-
no, tudo isso motivando a baixa do presti-
gio do Presidente da Repiiblica e do seu
partido politico.

7. Mas, afinal, o que € o FMI, tao po-
deroso e tdo cortejado, apesar de tdo “in-
transigente” em suas politicas? De onde
vem todo seu poder, exercido em nivel
mundial? E que tipo de instrumentos utili-
za o FMI, tdo eficientes na realizacio de
seus objetivos? Juridicamente falando, que
arranjo, contratual ou institucional, criou o
FMI para fazé-los tao efetivos na manuten-
¢o de suas conditionalities, apesar de se-
rem elas tdo antipdticas, para dizer o mini-
mo?... A resposta a tais perguntas exige uma
digressdo histdrica, que certamente facili-
tard o entendimento de como funciona o
FMI e do porqué do sucesso na implanta-
¢do de suas politicas, em que pese ao coro
de protestos que sempre as acompanha.

n

8. O FMI foi criado, juntamente com
o Banco Intemacional de Reconstrugio e
Desenvolvimento (BIRD), ou World Bank
(Banco Mundial), pelas delegagdes de 44
paises e 1 representante da Dinamarca reu-
nidos na Conferéncia Monetaria ¢ Finan-
ceira das Nagdes Unidas, em Bretton Woods,
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no Estado Norte-Americano de New Hamp-
shire, entre 12 e 22 de junho de 1944, onde
foi assinado o chamado “Tratado de Bretton
Woods” (Articles of Agreement), que deu
origem a essas institui¢es, sabendo-se que
o FMI foi instalado em 27 de dezembro de
1945, e a sessdo inaugural de sua Diretoria
teve lugar em 8 de margo de 1946. Suas
primeiras operagdes financeiras ocorreram
em 1° de margo de 1947.

9. O sistema financeiro criado em
Bretton Woods, que deu origem ao FMI,
tem a ver com a experiéncia vivida por mui-
tos pafses durante a “grande depressio”.
Nos anos 30 vdria nagdes tentaram manter
o nivel de renda interna em face de merca-
dos que se encolhiam progressivamente,
mediante a desvalorizagio competitiva de
suas moedas e restri¢des cambiais e comer-
ciais as importagdes. Mas o éxito dessas
medidas dependia do agravamento das di-
ficuldades dos parceiros comerciais. Estes,
entretanto, em autodefesa. eram levados a
adotar as mesmas politicas. Surgiu dai a
idéia de regular a conduta dos paises, em
seus aspectos monetdrios e financeiros,
através de um organismo supranacional.
Esse projeto foi melhor desenvolvido por
dois grandes especialistas, o inglés John
Maynard Keynes, por muitos considerado
o maior economista do século XX, e o ame-
ricano Harry Dexter White, assessor do
entdo Ministro da Fazenda americano,
Henry Morgenthau. Embora trabalhando
separadamente, de inicio, chegaram os dois
economistas a uma proposta bastante seme-
Ihante. Keynes preconizava a criagdo de um
Banco Central Mundial, uma espécie de
Camara de Compensagdo Internacional, que
emitiria sua prépria moeda, por ele deno-
minada Bancor, o que importaria, em ulti-
ma andlise, o fornecimento de crédito pe-
los pafses mais ricos aos mais necessitados.

10. White, por sua vez, preparou os
planos para a criagdo de um Fundo de Es-
tabilizagio Monetdria e de um Banco de
Reconstrugio e Desenvolvimento. O Fun-

do de White era bem menos ambicioso que
o de Keynes, embora também devesse emi-
tir sua propria moeda, a ser denominada
Unitas. Sem embargo, nao seria um Banco
Central Internacional. Seus recursos seriam
fixos e limitados e sua expansao depende-
ria dos votos concordantes dos paises-mem-
bros. Mais ou menos como o atual FMI,
seria uma agéncia que distribuiria dinhei-
ro, € ndo, como queria Keynes, um meca-
nismo para criar crédito.

11. Apés viérias reunides entre os dois
economistas e em face das posi¢des toma-
das pelos Governos Americano e Inglés,
ficou decidido o estabelecimento de um
Fundo Monetdrio Internacional, sem, no
entanto, as caracteristicas preconizadas,
quer por Keynes, quer por White. O Fundo
nio iria emitir uma moeda prépria € ndo
seria um Banco Central Internacional. E o
Banco de Reconstrugiio e Desenvolvimen-
to ndo competiria com investidores priva-
dos, nem forneceria recursos para financiar
o comércio internacional ou estabilizar o
prego de mercadorias, mas emprestaria ape-
nas para projetos especificos.

12. A titulo de explicagdo, com clara
intengdo diddtica, esclarecia-se, naqueles
dias, que se um pais dispusesse de farta
quantidade de determinada mercadoria ex-
portdvel — o que hoje se passou a chamar
de commodity — mas fosse insuficiente sua
estrutura vidria, dificultando ou impedindo
achegada do produto a algum porto ou fer-
rovia, poderia tal pafs recorrer ao Banco
Mundial. Este, por sua vez, lhe empresta-
ria, ap6s elaboragdo de estudos de viabili-
dade econdmica, técnica, financeira etc.,
parte do montante necessério para sanar tal
deficiéncia vidria, a prazos longos — 15, 20
anos — e a juros que, embora ndo subsidia-
dos, seriam sempre menores que os do mer-
cado, j4 que a captagiio de recursos pelo
Banco Mundial era, e &, favorecida, por-
que conta, institucionalmente, de acordo
com os termos do tratado que o constituiu,
com a garantia dos Tesouros dos paises-
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membros, entre os quais, obviamente, 0s
desenvolvidos, que jamais permitiriam um
inadimplemento do Banco.

13. Se o problema enfrentado pelo nos-
so hipotético pais fosse ndo de natureza es-
trutural, mas meramente conjuntural — por
exemplo, se a commodity geradora da maior
parte dos ingressos externos do pais estives-
se com pregos deprimidos, dificultando ou
impedindo que os pagamentos externos fos-
sem efetuados —, poderia tal pais recorrer ao
FMI, que, mediante observincia de suas
conditionalities, Ihe forneceria o aporte fi-
nanceiro para fazer frente a um problema
que se supunha passageiro. Por esta razio,
os prazos das operagdes do FMI néo sio lon-
gos como os do Banco Mundial, mas muito
mais curtos, raramente superiores a trés anos,
de acordo com o tipo de ajuda procurada
pelo pais-membro.

m

14. Podem filiar-se ao FMI todos os
paises que estejam no controle de suas re-
lagdes internacionais e preparados para
cumprir as obrigacdes dos associados, con-
tidas no Convénio Constitutivo (Articles of
Agreement). Cada membro do Fundo tem
uma quota, atualmente expressa em SDR —
Special Drawing Rights (DES — Direitos
Especiais de Saque). A quota do pais-mem-
bro representa a sua subscri¢ao no “capi-
tal” do FMI, sua porgdo nas alocagdes de
DES e também indica o seu poder de voto
e de acesso aos recursos do Fundo. A quo-
ta de cada pais-membro foi fixada tendo em
vista, aproximadamente, a respectiva posi-
¢a0 no comércio internacional. Ficil de ver,
portanto, que os pafses ricos, capitancados
pelos Estados Unidos, controlam o FMI, ja
que tal critério jamais foi mudado.

15. O DES, a unidade de conta com
que o FMI expressa seu patriménio e reali-
za suas operagdes financeiras, € uma espé-
cie de “moeda”, mas sem expressdo real.
Inicialmente o DES foi expresso em termos
de ouro, o DES-35, que era equivalente a

uma onga de ouro (uma onga pesa aproxi-
madamente 28g). Contudo, a partir de 1974,
quando a administragio Nixon decidiu eli-
minar a equivaléncia entre o ddlar norte-
americano e determinada quantidade de
ouro, passou-se a determinar o valor de um
DES como a média ponderada do valor das
16 moedas mais importantes do comércio
internacional, como tais entendidas as dos
paises cuja participagdo no comércio inter-
nacional excedia a 1% do total das expor-
tagdes mundiais. Em 1981 reduziu-se o
“cesto de moedas” para apenas 5, cujo peso,
na época, em cada DES, era de 42 para o
délar americano, 19 para o marco alemio ¢
13 para cada uma das restantes, isto €, 0
iene, o franco francés e a libra esterlina.
Assim, para exemplificar, em janeiro de
1981 um DES valia o total somado de 54
cents de um ddlar, 46 pfennigs de um mar-
co alemao, 74 centimes de | franco fran-
cés, 34 ienes e 7 shillings de 1 libra esterli-
na, e um DES equivalia a US$ 1.27.

16. As contribuigdes dos paises-mem-
bros sdo expressas em DES e formam par-
te de suas reservas internacionais, junta-
mente com o ouro e a moeda conversivel.
As operacoes financeiras do FMI, bem
como as da Associagdo Internacional de
Desenvolvimento (International Develop-
ment Association — IDA), uma subsididria
do Banco Mundial, sdio expressas em DES.

17. E digno de nota que pelo Art. IV,
Segdo I, do Convénio Constitutivo do FMI,
todo pais-membro se obriga a:

a) fazer o possivel para orientar suas
politicas econdmicas e financeiras para o
objetivo de estimular um crescimento eco-
ndmico ordenado com razodvel estabilida-
de de pregos;

b) procurar aumentar a estabilidade
financeira internacional; e

¢) evitar manipular as taxas de cdmbio
ou o Sistema Monetdrio Internacional.

18. O FML, por sua vez, obriga-se, se-
gundo o Art. I do citado Convénio, a pro-
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mover a cooperagio monetdria internacio-
nal, facilitar a expansdo e o crescimento
equilibrado do comércio internacional, pro-
mover a estabilidade cambial, auxiliar no
estabelecimento de um sistema multilate-
ral de pagamentos relativos a transagdes
comerciais entre os paises-membros € na
eliminagdo de restri¢des cambiais, colocar
a disposigao dos paises-membros recursos
do Fundo, para permitir a corregio de de-
sajustes tempordrios de seus balangos de
pagamentos, e, por iltimo, reduzir o grau
de desequilibrio dos balangos de pagamen-
tos dos paises-membros.

v

19. Entre as atribuicdes institucionais
do FMI, portanto, sobreleva a de fornecer
recursos aos paises-membros para a corre-
¢io de desajustes tempordrios dos balangos
de pagamentos. A assisténcia financeirado
FMI concretiza-se através de vdrios meca-
nismos, pelos quais o FMI permite que um
pais-membro adquira divisas ou DES, pa-
gando-os com a sua prépria moeda, mediante
o compromisso de adotar politicas monetd-
rias e financeiras tendentes a restaurar o equi-
librio de seu balango de pagamentos.

20. Dos mecanismos de assisténcia fi-
nanceira do FMI merecem destaque, entre
outros, o Crédito Ordindrio (Credit Tranche
Drawings), o Servigo Financeiro Amplia-
do (Extented Facility) e o Servigo Finan-
ceiro Compensatério (Compensatory Fi-
nancing Facility).

21. O “Crédito Ordindrio” enseja ao
pais-membro adquirir DES até o valor de
sua quota, em quatro parcelas iguais. O
documento que se utiliza para fazer uso do
crédito ordindrio chama-se “Acordo de
Direito de Saque” (Stand-By Arrangement).
Esse crédito tem, normalmente, vigéncia de
um ano. Com a crise dos balangos de paga-
mentos de vdrios paises-membros nos fins
da década de 70, em virtude do aumento
do prego do petréleo, o FMI decidiu, em

1979, permitir que a vigéncia de tais acor-
dos se estenda a trés anos, durante os quais
o pais deve adotar uma politica de ajusta-
mento do seu balango de pagamentos.

22. O “Servigo Financeiro Ampliado”
destina-se a auxiliar desajustes de balan-
cos de pagamentos devidos a fatores ndo
meramente conjunturais, tais como distor-
coes de custo e prego de insumos, que im-
portam diferentes padroes de produgéo e
de troca, em prejuizo do pafs. Nesse caso,
o pafs-membro pode comprar DES com sua
moeda, até 140% do valor de sua quota,
sob as mesmas condi¢des previstas para 0s
acordos do “Crédito Ordindrio”. O prazo
normal é de 3 anos para a compra dos DES
e o pais deve comegar a pagar, ou, melhor,
recomprar sua moeda, a partir do quarto
ano, até um periodo méaximo de 10 anos.

23. Por sua vez, o “Servigo Financei-
ro Compensatério” foi estabelecido em
1963 para prover assisténcia financeira adi-
cional aos paises-membros fornecedores de
produtos primdrios que estejam experimen-
tando dificuldades em seus balangos de
pagamentos em virtude de quedas nas ex-
portagdes, devidas a fatores fora do con-
trole do pais-membro, tais como condigdes
meteorolégicas adversas. O prazo mdximo
de utilizagdo dos recursos do “Servigo Fi-
nanceiro Compensatério” € de 12 meses.

Vv

24. Examinado, assim, o FMI em seu
aspecto institucional e operacional, ndo fica
clara a razo de seu poder sobre os paises
em vias de desenvolvimento, cuja sobera-
nia, a um exame superficial, nada poderia
sofrer pelo simples fato de se recorrer ao sis-
tema de apoio financeiro daquela entidade.

25. Sem embargo — e deve ser dito cla-
ramente —, nem sempre s6 o que estd escri-
to e consta de tratados, acordos ¢ mesmo
contratos contém toda a verdade. No caso
do FMI isto é muito patente, pois nenhum
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paifs é obrigado a recorrer aos seus servi-
¢os financeiros. Se o faz é porque decidiu
correr o “risco” de tal atitude, com todo o
custo politico af envolvido. Qual &, entéo,
o mével para tal decisao?

26. O Sistema Financeiro Internacio-
nal privado, ou “a Banca”, como muitos
preferem dizer, ao emprestar ou abrir linhas
de crédito para algum pais, normalmente
se vale das informagdes colhidas junto a
agéncias de avaliagio de risco de paises
(rating), usualmente rigorosas e de pouca
flexibilidade. Essa pritica, usualmente, re-
vela-se suficiente para resguardar os inte-
resses de um ou vdrios bancos, em condi-
¢Oes normais de operagéo.

27. Pode ocorrer, no entanto —e a pra-
tica demonstra que ndo é uma circunstan-
cia rara —, de determinada conjuntura in-
ternacional abalar, ac mesmo tempo, um
grupo de paises, as vezes até em Continen-
tes distantes, levando-os a enfrentar difi-
culdades para honrar a divida externa con-
traida. Exemplo cldssico de tal aconteci-
mento foi a elevagdo continuada do prego
do petréleo, a partir da guerra entre paises
arabes e Israel em 1973, quando o barril do
6leo subiu de um patamar préximo de US$
2.00 para perto de US$ 11.00 e, pior ainda
para os nio-produtores, para quase US$
40.00 ao tempo da queda do regime do X4,
no Ird, em 1979.

28. Ocorrendo tal circunstincia, da qual
a conseqiiéncia mais comum € a interrup-
¢do de pagamentos devidos a credores exter-
nos, os bancos internacionais, quando con-
vidados a colaborar com esforgos de rene-
gociagio ou de simples reescalonamento das
dividas existentes, ficam sem um Norte em
que se basear para aferir as condigdes de
solvabilidade do pais inadimplente. Logica-
mente, ndo t&m acesso irrestrito as contas e
documentos de ordem financeira de tal pafs,
nem podem, por suposto, recorrer as agén-
cias de rating, as quais, obviamente, esta-
rio cotando o crédito do pafs da maneira
mais desfavordvel.

29. E aqui que entra o FMI, desempe-
nhando o relevante papel de “auditor” ex-
terno do pafs, ja que, institucionalmente,
tem acesso as contas publicas nos paises-
membros (Art. VII, Secdo 5, e Art. XII,
Secdo 8, dos Articles of Agreement, cita-
dos), nio precisando basear-se apenas nos
relatérios das autoridades financeiras (Mi-
nistérios de Financas e Bancos Centrais),
que poderiam merecer credibilidade menor
dos potenciais bancos convidados a parti-
cipar dos reforgos de renegociagao e reesca-
lonamento da divida externa. Torna-se, as-
sim, o FMI virtual drbitro daquelas tentati-
vas de regularizagéo financeira internacio-
nal encetadas pelo pais inadimplente.

30. Neste ponto € que o FMI, fiel as
suas concepgdes estritamentes monetaristas
(nd@o por acaso seu nome ¢ Fundo Monerd-
rio Internacional), exige de qualquer pais
o compromisso da adogdo de rigidas poli-
ticas de contengao fiscal, visando a gerar
excedentes, em seu comércio exterior, para
fazer frente aos compromissos financeiros
internacionais do pafs que a ele recorre. Em
contrapartida, o FMI presta socorro ao pais,
colocando 2 sua disposig@o vultosas impor-
tdncias em moeda-forte, deixando trans-
parecer, para a comunidade banciria, que
aprovou o programa de recuperagio finan-
ceira de tal pafs-membro, podendo os ban-
cos, conseqiientemente, voltar a abrir cré-
ditos para tal pais ou, pelo menos concor-
dar com propostas de reescalonamento das
dividas inadimplidas. Esse o grande e tal-
vez maior poder do FMI: arbitrar a volta,
ou nio, de um pais ao Sistema Financeiro
Internacional. Poder, provavelmente, mais
relevante do que o de prestar socorro ao
mesmo pais, que nio é desprezivel, por si-
nal, j4 que seus recursos sao vultosos e ne-
cessdrios para fechar as contas externas.

vI
Da Instrumentagio Juridica
do Apoio Financeiro do FMI

31. O FMI, segundo se depreende da
leitura do chamado “Tratado de Bretton
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Woods”, nio foi instituido como uma enti-
dade bancdria ou financeira, mas, sim, como
uma institui¢do de cooperagio econdmica
internacional, visando a preservagéo do
equilibrio econdmico-financeiro através de
acoes de cunho politico, embora de forma-
to predominantemente econdmico, ou ma-
croecondmico, para a salvaguarda da paz
mundial. Esta a razdo pela qual as negocia-
¢des com o FMI — diferentemente das en-
tabuladas com o Banco Mundial, tratadas
quase como matéria rotineira dentre as ope-
ragdes bancdrias dos pafses-membros —
sempre se revestem de maiores dificulda-
des, j4 que os fins das tratativas com o FMI
sdo de alcance muito maior, dizendo res-
peito & propria manuteng@o da ordem poli-
tica de um Estado, através de agdes de con-
teddo econdmico.

32. Alias, a simples leitura do artigo
do Tratado de Bretton Woods ji explicita
essa intengio do FMI, ao dizer, litreris, que
o propésito dos instituidores da entidade
através das a¢des da mesma €:

“Objetivos

“Qs propésitos do Fundo Monetério
Internacional sdo:

“(i) Promover a cooperagio monetd-
ria internacional por meio de uma institui-
¢do permanente que se constitua em meca-
nismo de consulta e colaboragdo em pro-
blemas monetdrios internacionais.

“(ii) Facilitar a expansdo e o cresci-
mento equilibrado do comércio internacio-
nal, contribuindo, desse modo, para a pro-
mogio e manutengdo de altos niveis de
emprego e de renda real e para o desenvol-
vimento dos recursos produtivos de todos
os membros como objetivos primordiais de
politica econdmica.

“(iii) Promover a estabilidade cambial,
manter regimes cambiais ordenados entre
seus membros e evitar desvalorizagdes cam-
biais competitivas.

“(iv) Auxiliar no estabelecimento de
um sistema multilateral de pagamento para
as transagdes correntes que se realizem en-

tre os membros e na eliminagdo das restri-
¢Bes cambiais que entravem a expansdo do
comércio mundial.

“(v) Inspirar confianga nos paises-
membros, pondo a sua disposigao os recur-
sos gerais do Fundo, temporariamente, sob
adequadas garantias, facultando-lhes, as-
sim, a oportunidade de corrigir desequili-
brios nos seus balangos do pagamentos, sem
recorrer a medidas comprometedoras da
prosperidade nacional ou internacional.

“(vi) De acordo com o que antecede,
abreviar a duragdo e minorar o grau de
desequilibrio dos balangos de pagamentos
dos membros.

“0O Fundo se orientard, em todas as
suas politicas e decisdes, pelos objetivos
enunciados neste artigo” (trad. oficial
publicada como anexo do Decreto Legisla-
tivo 5, de 1978, no Didrio do Congresso
Nacional de 6.4.1978).

33. Ademais, é oportuno recordar que
no Art. IV do Tratado, em sua Segéo I —
“Obrigagdes Genéricas dos Membros” —,
se diz que:

“(...) cada membro devera:

“(i) esforcar-se por orientar suas poli-
ticas econdmicas e financeiras no sentido
do objetivo de promover um crescimento
econdmico ordenado com razodvel estabi-
lidade de pregos, tendo na devida conta suas
peculiaridades;

“(ii) procurar promover a estabilida-
de mediante o fomento de condigdes eco-
ndmicas e financeiras bdsicas ordenadas e
de um sistema monetdrio que néo se incli-
ne a produzir perturbagdes inusitadas;

“(iii) evitar a manipulagdo das taxas
de cambio ou do Sistema Monetdrio Inter-
nacional para impedir um reajuste eficaz do
balango de pagamentos ou obter vantagens
competitivas desleais frente a outros mem-
bros; e

“(iv) adotar politicas cambiais compa-
tiveis com os compromissos assumidos nos
termos desta Se¢do” (idem, idem).
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34. Vé-se, portanto, que a ambigao dos
instituidores do FMI, entre eles o Brasil,
ndo era a mera concessdo de empréstimos
aos paises-membros, mas organizar um sis-
tema que, ao lado de promover o desenvol-
vimento sustentado, propiciasse as condi-
¢Oes para uma estabilidade monetdria in-
ternacional, eliminando o que se conside-
rava, a época — antes mesmo do fim da Il
Guerra Mundial —, uma das causas do inf-
cio das guerras, caracterizada, em termos
préticos, pela luta por mercados, através de
artificios cambiais ou da concessao de sub-
sidios aos produtores locais, de forma a
permitir que eles exportassem a pregos avil-
tados, eliminando os concorrentes, que nao
dispunham de tal facilidade.

35. De todo o exposto, fica patente que
nunca se imaginou o FMI como uma insti-
tui¢ao financeira, destinada a aportar recur-
sos por via de empréstimos aos seus mem-
bros, mas, sim, foi ele concebido como uma
espécie de Organizacdo das Nagdes Uni-
das para Assuntos Econémicos Internacio-
nais, predominando seu cariter de entida-
de organizadora dos mercados de moeda,
com a esperanga de seus instituidores de
que, estabelecido certo grau de equilibrio
financeiro e monetdrio, se teria aberto uma
via, talvez a mais importante, para a conse-
cugéo dos objetivos da manutengio da paz
internacional.

36. Essa configuragio deixa claro,
portanto, que o FMI, ndo sendo uma insti-
tuigdo financeira, ndo adota, em principio,
em seu modus operandi, priticas que po-
deriam ser caracterizadas como operagdes
de natureza financeira.
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37. Outro ponto digno de exame € a
forma que revestem as agdes de coopera-
¢do internacional do FMI, as quais — deve
ser apontado desde logo — em nenhum mo-
mento sio referidas no Tratado constitutivo
da Instituigdo como financiamentos ou

aberturas de linhas de crédito, sendo, ain-
da, de se ressaltar que o texto original da-
quele documento, em Inglés, nunca usa as
expressdes loan (empréstimo), financing
(financiamento), borrower (mutudrio ou
tomador de empréstimo), lender (prestador
de recursos), ou assemelhadas.

38. A propésito deste tema, serd cabi-
vel transcrever as seguintes partes da ali-
nea “(b)” da Secdo 3 do Art. V do Tratado
referido, que regula as “Condigdes para o
Uso dos Recursos Gerais do Fundo™:

“(..)

“(i1) o membro declara que necessita
realizar a compra devido a posicio de seu
balango de pagamentos ou de suas reser-
vas, ou a evolugao de suas reservas;

“(iil) a compra proposta esteja com-
preendida dentro da tranche de reserva, ou
nao levaria os haveres do Fundo na moeda
do membro comprador a excederem a
200% de sua quota” (idem, idem — grifos
nossos).

39. Note-se que a expressdo contida
no texto em Inglés — “A member shall be
entitled to purchase the currency of other
members from the Fund in exchange [ad-
quirir mediante permuta] for an equivalent
amount of its own currency 9...)" (grifos
nossos) — jd indica, de per si, que o FMI
ndo opera sob a forma de empréstimos, mas
através da permuta de recursos seus em
moeda conversivel, ou na sua moeda escri-
tural, o Special Drawing Right (Direito
Especial de Saque), igualmente conversi-
vel nos mercados financeiros de todo o
mundo por importincia equivalente na
moeda do pais-membro. Isto €, o FMI ndo
quer que suas operagdes sejam caracteri-
zadas como operagao financeira de tipo
bancdrio, empréstimo, financiamento, aber-
tura de crédito etc., mas, sim, que sejam
elas vistas como meros atos de coopera-
¢dio, razdo pela qual as reveste com esta
forma de permuta de moedas ou, no maxi-
mo, de uma operagio de aquisi¢do de moe-
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da conversivel mediante pagamento na
moeda nacional do pais-membro, dificil-
mente caracterizdvel como operagio exter-
na de natureza financeira.

40. Aspecto que, igualmente, merece
ser recordado, neste passo, € o do cardter
niio-contratual dos documentos que emba-
sam as operagdes com o FML.

41. De feito, é hoje pacifico naquele
organismo internacional que as “Cartas de
Intengdo”, instrumentos através dos quais
os paises-membros comunicam seu inte-
resse na cooperagao econdmico-financeira
do organismo, nem os atos administrativos
internos que o FMI pratica para analisar,
levar o assunto a deliberagio da Diretoria
e comunicar ao pais interessado sua apro-
vagdo — denominados pela instituigdo de
Stand-By Arrangements (acordo para por
a disposigdo de pafs-membro recursos do
FMI) — ndo sdo contratos, nem devem ser
assim considerados, em hipétese alguma.
Nesse sentido, deve recordar-se a ligao do
ex-Consultor Juridico do FMI, Mr. Joseph
Gold, que afirma: “The legal character of
stand-by arrangements or stand-by docu-
ments was not a subject of inquiry in their
early days. It is still a common practice in
the press and elsewhere to refer to stand-
by arrangements as ‘agreements’. (...). De-
cisions of the Fund in 1968 and 1979 clari-
fied that stand-by arrangements are not
agreements. A provision of the Second
Amendment, which became efective on
April 1, 1978, stated that they are decisions
of the Fund. (...). The problem is not solely
of legal taxonomy, because, as noted al-
ready, the answer has practical conse-
quences. (...). The form of stand-by docu-
ments, apart from the degree of standardi-
zation that has been mentioned, gives little
support to the theory of agreement. A mem-
ber addresses its letter of intent to the Mana-
ging Director and requests the Fund to
aprove a stand-by arrangement in accor-
dance with the request. The member’s repre-
sentatives, usually the Minister of Finance

of the Governor or the Central Bank, or
both, subscribe their signatures to the letter
of intent. No exchange of signatures or
documents of the kind that normally cons-
titutes and evidences an agreement takes
place between the Fund and a member, al-
though the member is informed at once of
the Fund’s decision approving a stand-by
arrangement and a public announcement is
made” (grifos nossos). “The Fund’s deter-
mination not to contract when approving
stand-by arrangements is conclusive, be-
cause if a party lacks animus contrahendi
and makes its attitude clear to the other
party, it is not possible to hold that an agree-
ment has been entered into” (in The legal
Character of the Fund's Stand-By Arrange-
ments and Why It Matters, publicado pelo
FMI, 1980).

42. Ante as conclusdes da citagdo aci-
ma, de que as “Cartas de Intencdo” e os atos
internos do FMI que corporificam sua dis-
posi¢io de prestar cooperagdo financeira a
um pais-membro (Stand-By Arrangements)
ndo revestem cardter contratual, poder-se-
ia, mesmo, perguntar: qual a garantia que
tem o FMI, uma vez efetuada uma permuta
de moedas conversiveis de seus recursos,
por importéncia equivalente em moeda ndo-
conversivel de um pafs-membro, de que
nova permuta serd efetuada no futuro, de-
volvendo-se ao Fundo as moedas conver-
siveis e permanecendo o pais-membro com
as suas? Nio poderia o pais-membro, sim-
plesmente, negar-se, alegando que se trata
de mera liberalidade da institui¢do? Verda-
de que tais cogitagGes s6 se colocam no
plano tedrico, jd que, pelo que estamos in-
formados, nenhum dos paises-membros do
FMI jamais deixou de honrar as obrigagbes
assumidas perante o mesmo, especialmen-
te no que tange a revenda, ao proprio FMI,
dos direitos especiais de saque, ou moeda
conversivel, mediante recebimento de sua
prépria moeda.

43. Se tal negativa de revender ao FMI
as moedas conversiveis acontecesse, escu-
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sado € dizer que sofreria o pais-membro do
FMI que assim procedesse virias represa-
lias, de ordem econdmico-financeira, que
o desestimulariam de continuar com tal pro-
cedimento, sendo a mais 6bvia delas a pura
e simples perda de credibilidade perante a
comunidade financeira internacional, da
qual todos os paises dependem para o fi-
nanciamento de seu comércio exterior. No
entanto, pensando em termos meramente
juridicos, encontramos no préprio Tratado
constitutivo do FMI a determinacio seguin-
te, contida na alfnea “(b)” da Sec¢do 7 do
Art. V: “(b) Em condigdes normais, ¢ na
medida que lhe melhorar seu balango de
pagamentos e sua posicio de reserva, es-
pera-se que o membro que tiver efetuado
uma compra com base na Secdo B deste
Artigo ird recomprar os haveres do Fundo
em sua moeda decorrentes da compra, e que
estejam sujeitos as comissdes da Segdo B
(b) deste Artigo. O membro deverd recom-
prar esses haveres se, de acordo com poli-
ticas sobre recompras que o Fundo adotar
e apds consultas ao membro, o Fundo de-
clarar ao membro que deveria recomprar
em virtude de melhoria no seu balango de
pagamentos € sua posi¢do de reservas”
(idem, idem — grifos nossos).

44. Com base nessa disposi¢do do Tra-
tado constitutivo do FMI, o pafs que tenha
recorrido a sua cooperagdo econdmico-fi-
nanceira, sempre pressupondo-se que este-
ja de boa-fé, voluntariamente recomprard
08 TECUrsos eXpressos em sua propria moe-
da, com moedas conversiveis, as quais, em
conseqiiéncia, voltardo a integrar o que po-
demos chamar de “capital” do FMI. Pare-
ce-nos que esta operacio de recompra da
prépria moeda, e conseqiiente revenda da
moeda conversivel, ou dos Direitos Espe-
ciais de Saque, a luz do Direito Brasileiro,
poderia ser considerada um contrato de
compra e venda de divisas, com pacto de
retrovenda. S6 que, mais uma vez, vale re-
cordar que o FMI ndo opera através de con-
tratos, confiando, apenas, na boa-fé dos
paises-membros e na intengao dos mesmos
de manter sua credibilidade internacional.

45. E verdade que a posigio do De-
partamento Juridico do FMI, relativa & ndo-
caracterizacdo dos Stand-By Arrangements
como contratos, tem recebido criticas como
a do professor Rolf Knieper, que chega a
dizer textualmente que a opinidao do ex-
Consultor Juridico do FMI, Mr. Joseph
Gold, nada mais é que uma ficgao juridica,
elaborada para atender as conveniéncias
daquela entidade (v. “The conditioning of
national policy-making by international law.
The Stand-By Arrangements of the Inter-
national Monetary Fund”, International
Jounal of the Sociology of Law 41/64, n.
11, 1983). De qualquer forma, esta € uma
opinido muito distante do que poderiamos
chamar de predominante, especialmente
levando em consideragio a autoridade cien-
tifica jamais posta em diivida daquele anti-
go Consultor-Geral do FMI.
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46. No caso particular de nosso pafs,
se analisarmos as tratativas até hoje efe-
tuadas entre o Brasil ¢ o FMI, desde o pon-
to de vista operacional, serd mais facil com-
preender que nao se estd na presenca de uma
operagdo externa de natureza financeira,
mas, sim, de um ato ou uma série de atos
caracterizadores de procedimentos de coo-
peragdo econdmica internacional.

47. Segundo a mecénica operacional
daquela Institui¢io, enviada, pelo Brasil, ao
FMI, uma “Carta de Inten¢do™" e aprovada

" A “Carta de Intengio”, como o nome indica,
¢ um mero comunicado, normalmente em uma ou
duas pdginas, firmado pelas autoridades da drea
monetdria do pais-membro, em geral o Ministro das
Finangas e/ou o Presidente do Banco Central, infor-
mando ao FMI da intengdo do pais de utilizar uma
ou mais das linhas de apoio financeiro da entidade.
Tal Carta de Intengio traz, como anexo, o programa
de ajustes a serem implementados nas dreas moneta-
ria, fiscal e crediticia pelo pais-membro. Este pro-
grama, uma vez examinado e aprovado pela Direto-
ria do FMI, permitird a entrega dos recursos preten-
didos, sem outros documentos a detalhar a opera-
¢dlo, que se baseard, somente, nas regras que, sobre



ATUALIDADES 119

esta pela Diretoria da entidade, € comuni-
cado ao pafs que ele, no uso dos direitos
decorrentes de sua adesdo ao Tratado de
Bretton Woods, podera adquirir ou os Di-
reitos Especiais de Saque ou moeda (con-
versivel) de outros paifses-membros, median-
te permuta com valores equivalentes em sua
prépria moeda, os quais integram os recur-
sos do FMI, jd que s@o os meios com 08
quais o Brasil integralizou a quota do “ca-
pital” inicial da Instituigdo. Recebida esta
comunicagdo, o Banco Central participa,
em geral mediante simples mensagem por
telex, fac-simile ou e-mail, ao FMI, seu in-
teresse na compra de determinado volume
de Direitos Especiais de Saque ou de moe-
das de outros paises-membros, igualmente
integrantes dos recursos do FMI. Ato con-
tinuo, o FMI ou entrega os Direitos Espe-
ciais de Saque, mediante depdsito em con-
ta do Banco Central do Brasil no Exterior,
ou autoriza os Bancos Centrais dos paises
emitentes das moedas que estdo sendo per-
mutadas, e nos quais os recursos da Insti-
tui¢do sdo mantidos, a efetuarem créditos
na mesma conta do Banco Central do Bra-
sil no Exterior, nos montantes indicados por
este na comunicagio em que manifestou
interesse na permuta de moedas.

48. Ficil de ver, portanto, que nem for-
malmente, nem conceitualmente, as opera-
¢des com o FMI sio classificiveis como
financeiras, pelo menos quando se pensa
que na defini¢@o cldssica de operagdo fi-
nanceira sempre se levam em conta 0s as-
pectos do crédito e da fidicia nela envolvi-
dos. Nas operagdes com o FMI, arigor, tais
caracteristicas sdo despiciendas, por se de-
senvolverem em um quadro de cooperagao
internacional, a qual, ndo raro, é devida e
prestada exatamente a paises que contam
com escasso crédito e inspiram diminuta
confianga nos prestadores particulares.

tal ou qual tipo de assisténcia financeira, tenha o FMI
previamente estabelecido (prazo para utilizagéio, nu-
mero de parcelas, prazo para recompra da prépria
moeda pelo pafs assistido, comissdes para fazer frente
ao custo operacional da operagio pelo FMI etc.).

49. Com respeito ao nosso pais, 0 ca-
rater de operagdo ndo-financeira é consa-
grado, ademais, no préprio sistema contdbil
adotado pelo Banco Central ao elaborar o
balango de pagamentos do Brasil. Tais re-
cursos ndo figuram como ingressos oriun-
dos de operagdes de crédito, nem, muito
menos, é claro, como investimentos volun-
tarios no Brasil. Vao eles aparecer, em des-
taque, no final das demonstragdes contdbeis
relativas a moedas estrangeiras na situagdo
que o Banco Central coloca as reservas, no
“fechamento” do balango de pagamentos.

50. A rigor, a compra de haveres do
FMI com o uso da quota em moeda nacio-
nal assemelha-se is operagdes corriqueiras,
efetivadas pelo Banco Central, de compra
e venda de ouro, por exemplo, as quais nun-
ca se pensou em classificar de financeiras.
E, da mesma maneira que o metal precio-
so, figurardo os recursos vendidos pelo FMI
como reservas, no balango de pagamentos,
e ndo como ingressos financeiros, como
acontece com os empréstimos, seja aque-
les concedidos por bancos privados, seja
aqueles concedidos pelo Banco Mundial ou
pelo Banco Interamericano de Desenvol-
vimento (BID).

51. Apenas a guisa de melhor esclare-
cimento, serd (til observar, neste passo, que
os recursos do FMI, ao ingressarem no pais,
nio sio objeto de Certificado de Registro
— o documento necessariamente emitido
pelo Banco Central quando se formaliza
uma operagdo de empréstimo em moeda
estrangeira —, nem de Certificado de Auto-
rizagdo — o documento necessariamente
emitido pelo mesmo Banco Central quan-
do se formaliza uma operagfio de financia-
mento para a aquisi¢io de bens, hiptese
em que ingressam no pafs os bens assim
adquiridos, mas nao 0s recursos do finan-
ciamento externo, que vio para o fabrican-
te, a fim de que possa ele produzir 0s pro-
dutos encomendados. Isso significa que,
para todos os efeitos da legislagdo concer-
nente a empréstimos e financiamentos em
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moeda estrangeira, que regra as atividades
do Banco Central, os negécios com o FMI
ndo sdo considerados operagdes externas
de natureza financeira.

52. Outro aspecto que sobreleva re-
memorar, nesta altura, diz respeito a sim-
ples posi¢io de cada pais-membro, como o
Brasil, ao efetuar uma operagao com o FMI.
Ao fazé-lo, o pais-membro estd usando um
dos direitos que o Tratado constitutivo lhe
defere, qual seja, o de recorrer ao apoio e
cooperagdo financeira do organismo. Tra-
ta-se, pois, de exercicio de direito decor-
rente de Tratado internacional, subscrito
pelo Poder Executivo e referendado pelo
Congresso Nacional, integrado, pois, na le-
gislagdo interna, e ndo de negdcio finan-
ceiro, a ser formalizado mediante o uso de
normas contratuais e realizado por acordo
de vontades. No caso das operagbes com 0
FMI o pais unilateralmente decide solici-
tar a sua cooperacio institucional e a enti-
dade também unilateralmente, observados

os requisitos insitos no préprio Tratado,
decide estender seu apoio, sem que se uti-
lize qualquer instrumento que caracterize
acordo de VOﬂtﬂde.S‘, como OCOITE NOS €m-
préstimos e financiamentos.

53. Desta forma, quando se considera
que o formato da cooperagao financeira pro-
porcionada pelo FMI dificilmente se amol-
da as caracteristicas de uma operagdo exter-
na de natureza financeira, podemos concluir,
ao menos no caso de nosso pais, que o Bra-
sil, ao solicitar tal cooperagéo, estd apenas
fazendo uso de direitos que lhe assegura
Tratado internacional validamente integra-
do a legislagdo interna, sem utilizagio de
instrumentos contratuais, que incorporariam
acordos de vontade, mas mediante simples
encaminhamento de Cartas de Intengao de
utilizar recursos do FMI. Este, por sua vez,
verificando que os parimetros estabelecidos
no Tratado que o constituiu foram observa-
dos, ndo poder4 responder negativamente a
solicitagdo de pafs-membro, como 0 nosso.



