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O aumento dos recursos do Fundo Monetario Internacional vai reduzir
significativamente o risco sistemico dos mercados emergentes

0 aumento dos recursos do Fundo Mo-
netaric Internacional (FMI) facilitou a
reforma da politica de empréstimos da-
quela instituigio & levou a introdugao de
uma nova linha de crédito flexivel (LCF).
A LCF wai proporcionar aos mercados
emergentes considerados “bem geridos”
um substancial financiamento & cabega.
Ja os paises emergentes “pior geridos”
vao continuar a ter acesso apenas aos
tradicionais financiamentos “stand by"
{dependentes de reformas economicas).
O aumento nos recursos do FMI devera,
portanto, reduzir as preocupagtes sobre a
capacidade do Fundo em ajudar os mer-
cados emergentes.

As decisfes tomadas pelo G20 ha pouco
mais de um més relacionadas com o finan-
ciamento adicional do FMI reduziram for-
temente o risco de uma crise sistémica nos
mercados emergentes. 0 Fundo vera, no

curto prazo, os seus recursos duplicados de
250 mil milhdes de dolares para 500 mil
milhdes de dolares. Progressivamente, este
montante chegara acs 750 mil milhdes de
dolares. Da cimeira também saiu o pedi-
do para que aumentassem os empréstimos
concedidos pela banca de ajuda ao de-
semvolvimento (“multilateral development
banks"} aos mercados emergentes. Todas
estas medidas sjudaram a melhorar o =en-
timento dos investidores face aos paises
com economias em desenvolvimento,

0 nove meio de financiamento do FMI,
a chamada LCF com condicionalidade “ex
ante”, oferece condigies bastante atrac-
tivas, nomeadamente ao nivel das condi-
goes financeiras. A condicionalidade “ex
ante” significa que apenas os paises “bem
geridos” terdo acesso a esta linha de cré-
dito. Este meio de financiamento & uma
forma de sinalizar aos investidores que

03 paises emergentes “bem geridos” te-
rao um acesso quase ilimitado a liquidez,
aliviando o receio dos investidores sobre
uma possivel crise de liquidez nestes pai-
ses, A Colombiz ja solicitou a abertura de
uma LCF, enquanto o México e a Poldnia
estdo prestes a fazé-lo. Espera-se que ou-
tros paises emergentes se sigam nas pro-
Ximas Semanas.

Contrariamente a outroz episddios de
“paragem subita”, desta wer a grande
maioria dos governos dos mercados emer-
gentes continua a ter acesso aos mercados
de capitais internacionais. Agora, o proble-
ma reside ndo na capacidade dos Estados
se financiarem mas sim na capacidade das
empresas em manterem ou obterem novos
financiamentos junto de bancos do GILO.
Paises que ao longo dos anos foram acu-
mulande grandes cambiais denominadas
em moeda estrangeira, come o Brasil, tém

conseguido contornar esta situagao dando
como garantia para novos financiamentos
£55a5 mesmas reservas cambiais. Para o
caso dos estados gue a0 longo dos anos
foram acumulando menores reservas, as li-
nhas de crédito flexivel (LCF) deverda faci-
litar extraordinariamente a capacidade de
financiamento do seu sectar privada.

A reforma posta em pratica e o aumen-
to dos recursos do Fundo deverdo reduzir
o5 receios relacionados com um colapso
financeiro nos mercados emergentes — re-
celos esses que até podem ter sido exage-
rados numa primeira fase. 0 sentimento
dos investidores relativamente anos merca-
dos emergentes devera permanecer volatil,
movendo-se em sintonia com as condi-
¢oes dos mercados financeiros dos paises
desenvolvidos. Mao obstante, o acordo do
G20 limitou em muito o risco associado a
estes paizes,




