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Acordo Stand-By do FMI

Em uma crise econdmica, 0s paises muitas vezes precisam de financiamento para
conseguir superar os problemas do balanco de pagamentos. Desde sua criagdo em
junho de 1952, o Acordo Stand-By (SBA) do FMI j& foi utilizado diversas vezes pelos
paises membros, e é o instrumento de crédito mais utilizado pelos paises de mercados
emergentes e avangcados. O SBA foi reformulado em 2009 com o conjunto de
ferramentas do FMI, tornando-se mais flexivel e mais adaptado as necessidades dos
paises membros. As condi¢Bes foram racionalizadas e simplificadas e mais recursos
passaram a estar imediatamente disponiveis; os limites de crédito foram duplicados em
resposta a crise financeira mundial e novamente elevados em 2016. A nova estrutura
também permite a concessé@o de empréstimos de acesso elevado em carater
preventivo.

Empréstimos adaptados as necessidades dos paises membros

A estrutura do SBA permite ao Fundo responder com agilidade as necessidades de
financiamento externo dos paises membros e apoiar politicas concebidas para ajuda-los a
superar a crise e retomar uma trajetéria de crescimento sustentavel.

Habilitacdo. Todo pais membro que enfrente necessidades de financiamento externo pode
se beneficiar dos acordos Stand-By, estando sujeito as politicas do FMI. Todavia, o0 SBA é
mais utilizado por paises de renda média (e, mais recentemente, por paises avancados),
uma vez que os paises de baixa renda dispdem de uma variedade de instrumentos
concessionais adaptados a suas necessidades.

Duragdo. A duracdo de um acordo Stand-By é flexivel, e normalmente cobre um periodo de
12 a 24 meses, sem nunca exceder 36 meses, 0 que é coerente com o objetivo de solucionar
problemas de curto prazo no balanco de pagamentos.

Condicdes dos empréstimos. O acesso aos recursos financeiros do FMI no ambito do SBA
baseia-se na necessidade de financiamento do pais membro, sua capacidade de pagamento
e seu histérico no uso de recursos do FMI. Dentro dessas diretrizes, o SBA é flexivel no que
se refere ao montante e ao prazo do empréstimo, para melhor atender as necessidades do
pais tomador. As principais condi¢des sdo:

° Acesso normal. Apos a entrada em vigor da XIV Revisédo Geral das Cotas, no inicio de
2016, os limites de crédito foram elevados para que os paises tenham acesso a até
145% da nova cota em qualquer periodo de 12 meses e, cumulativamente, a até 435%
da nova cota durante a vigéncia do programa, liquido das amortizagdes.

° Acesso excepcional. O FMI pode autorizar, caso a caso, 0 empréstimo de recursos
acima dos limites normais no ambito de sua politica de acesso excepcional, que implica
um exame mais rigoroso pela Diretoria Executiva do Fundo. Durante a recente crise
econdmica global, paises com graves necessidades de financiamento puderam recorrer
a acordos Stand-By de acesso excepcional.

. Acesso concentrado no inicio do acordo. A nova estrutura do SBA permite maior
flexibilidade para concentrar a liberagédo dos recursos no inicio do periodo de vigéncia
do acordo, desde que a solidez das politicas do pais e a natureza de sua necessidade
de financiamento o justifiquem.
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° Acesso rapido. O apoio do FMI no ambito do SBA pode ser acelerado por intermédio do
Mecanismo de Financiamento de Emergéncia, que possibilita a aprovacgéo rapida de
empréstimos da instituicdo. Esse mecanismo foi utilizado em diversas ocasides durante
a recente crise.

Acesso em caréter preventivo. A nova estrutura do SBA ampliou o leque de acordos
preventivos de acesso elevado, um tipo de mecanismo de seguro em caso de possiveis
necessidades avultadas de financiamento. Os acordos preventivos sdo empregados quando o
pais ndo pretende sacar o montante aprovado, mas mantém a opc¢ao de fazé-lo se isto for
necessario.

Menos condi¢cdes, foco nos objetivos

Quando um pais obtém um empréstimo do FMI, ele se compromete a efetuar ajustes na
politica econdbmica para superar os problemas que o levaram a buscar esses recursos.
Os compromissos assumidos pelo pais, que abrangem a condicionalidade especifica, sdo
descritos na carta de intencdes do pais (que em geral inclui um memorando de politica
econdmica e financeira).

Em complemento a reformas anteriores, o FMI modificou as condi¢des de seus empréstimos,
dando énfase a critérios mensuraveis e observaveis:

Condic¢Bes quantitativas. O progresso dos paises membros € monitorado com o auxilio de
metas quantitativas para o programa (critérios de desempenho quantitativos e metas
indicativas). Os desembolsos do Fundo sao condicionados ao cumprimento dos critérios de
desempenho quantitativos, a menos que a Diretoria Executiva decida conceder dispensas.
Entre os possiveis critérios figuram as metas para as reservas internacionais e o déficit ou
endividamento do Estado, em consonancia com os objetivos do programa.

Medidas estruturais. A nova estrutura do SBA eliminou os critérios de desempenho
estruturais. O progresso na implementacao de medidas estruturais consideradas criticas para
0 alcance dos objetivos do programa passou a ser avaliado de uma forma holistica, inclusive
através de indicadores de referéncia em areas chaves de politica, no contexto das avaliacdes
do programa.

Frequéncia das avaliagfes. A avaliagéo periddica pela Diretoria Executiva do FMI tem um
papel fundamental na andlise do desempenho no ambito do programa e possibilita a
adaptacdo do programa a evolugao da conjuntura econémica. A estrutura do SBA permite que
a frequéncia das avaliagdes seja definida de forma flexivel, com base na solidez das politicas
do pais e na natureza de suas necessidades de financiamento.

Termos dos empréstimos

Amortizacéo. Os recursos tomados em empréstimo no &mbito do SBA devem ser
amortizados no prazo de 3¥4 a 5 anos a contar do desembolso, o que significa que cada
desembolso é amortizado em oito parcelas iguais e trimestrais, a comecar 3¥4 anos apos a
data do desembolso.

Taxa do empréstimo. A taxa do empréstimo tem dois componentes: 1) a taxa de juro dos
Direitos Especiais de Saque (DES) determinada pelo mercado — e com um piso minimo de

5 pontos-base — acrescida de uma margem (atualmente, 100 pontos-base), e ambas
compdem a chamada taxa basica de comissao; 2) sobretaxas que dependem do prazo e do
montante do crédito em aberto. Aplica-se uma sobretaxa de 200 pontos-base ao montante do
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crédito em aberto que exceder 187,5% da cota. Se o crédito permanecer acima de 187,5% da
cota apds um periodo de trés anos, essa sobretaxa aumentara para 300 pontos-base.

O propdsito das sobretaxas é desestimular o uso prolongado de um volume elevado de
recursos do FMI.

Comissédo de compromisso. Os recursos empenhados no ambito de todos os acordos
Stand-By estéo sujeitos a uma comissdo de compromisso cobrada no inicio de cada periodo
de 12 meses sobre 0s montantes que poderiam ser sacados durante esse periodo

(15 pontos-base sobre o equivalente a até 115% da cota, 30 pontos-base sobre montantes
entre 115% e 575% da cota e 60 pontos-base sobre montantes que excederem 575% da
cota). Essas comissdes seréo restituidas pro rata se os recursos forem sacados durante o
periodo pertinente. Assim sendo, se o pais utilizar o montante total empenhado no ambito de
um SBA, a comissao de compromisso sera restituida integralmente. Contudo, ndo havera
restituicdo no caso de um SBA preventivo cujos recursos ndo sejam utilizados pelo pais.

Taxa de servico. Aplica-se uma taxa de servico de 50 pontos-base a cada montante sacado.
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