Organismos Financeiros
Internacionais

A economia mundial manteve, em 2004, a trajetdria de recuperagdo iniciada na segunda
metade de 2003. A expansdo se mostrou diferenciada nos distintos paises e blocos
econdmicos, registrando-se crescimento mais acentuado do que o esperado nos
Estados Unidos, na China ¢ na maioria dos paises em desenvolvimento. Em contraste,
observou-se expansdo menor do que a prevista na Europa e no Japao, reflexo do
desempenho restrito das exporta¢des e da demanda doméstica.

A recuperacao continuou a ser impulsionada pelas condi¢des favoraveis do mercado
financeiro global. As taxas de juros permaneceram proéximas a zero, em termos reais, na
maioria dos paises; os mercados de agdes se recuperaram mundialmente; as taxas de
juros de longo prazo também permaneceram abaixo dos niveis de equilibrio; e os spreads,
tanto de corporagdes como de mercados emergentes, se reduziram a niveis historicos,
acompanhados por nova onda de empréstimos externos a mercados emergentes. Esses
desenvolvimentos refletem, em parte, fundamentos economicos sélidos, inclusive
expectativas inflaciondrias bem fundadas, fortalecimento do balango patrimonial das
empresas ¢ reducdo da vulnerabilidade externa dos paises em desenvolvimento.

Os desequilibrios globais em conta corrente aumentaram, tendo o déficit norte-americano
atingido nivel recorde, equivalente a 5,5% do PIB, em 2004. Esse déficit gerou, como
contrapartida, superavits em conta corrente no sudeste Asiatico, no Japao e, em menor
escala, na Europa. A acumulacao de reservas internacionais, composta principalmente
por dolares dos Estados Unidos, continuou a aumentar significativamente nos paises
produtores de petréleo e no sudeste Asiatico.

O preco do barril de petréleo permaneceu alto e volatil, conseqiiéncia da forte demanda
e das incertezas quanto a evolug¢do da producdo da Opep. A inflagdo e as pressdes
inflaciondrias globais continuaram relativamente controladas, com poucos sinais
significativos de efeitos de segunda ordem em decorréncia da elevagdo do prego do
barril de petrdleo.

Esse contexto definiu o pano de fundo para a agenda dos Organismos Financeiros
Internacionais (OFIs), que tém ressaltado, principalmente, a necessidade de correcao
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dos desequilibrios fiscais ¢ em transagdes correntes que podem comprometer o
desempenho da economia mundial no médio prazo.

Fundo Monetario Internacional (FMI)

Criado em 1945, e contando atualmente com 184 paises membros, o FMI tem como
fungdes precipuas promover a coopera¢do monetaria internacional; buscar a estabilidade
cambial; propiciar crescimento econdmico e altos niveis de emprego; prover assisténcia
financeira temporaria aos paises em fase de ajustamento do balango de pagamentos; e
facilitar a expansdo equilibrada do comércio internacional. O organismo ainda monitora
¢ analisa anualmente as economias dos paises-membros e realiza variados estudos,
destacando-se as Perspectivas da Economia Mundial (WEQO) e o Relatério sobre a
Estabilidade Financeira Global (GFSR), editados semestralmente.

Como parte de sua atividade de analise e supervisdo macroecondmica multilateral, o
Fundo estimou em 5,1% o crescimento da economia mundial em 2004, superior ao
verificadoem 2003, de 3,9%. O volume de comércio mundial aumentou 9,8% emrelagéo
a 2003, sendo que os pregos em dodlares do petrdleo e do conjunto das demais
commodities internacionais aumentaram, respectivamente, em 30,7%e 17,9%. A inflagdo
ao consumidor atingiu 2% nos paises desenvolvidos, ¢ 5,8% nos demais.

Além de analisar a economia e as finangas internacionais, o FMI também efetua as
consultas estabelecidas pelo Artigo IV de seu Acordo Constitutivo — dedicadas a
supervisdo macroecondmica de cada pais-membro, normalmente com periodicidade
anual —bem como realiza as Revisdes de Programa, normalmente trimestrais, quandoum
pais se encontra sob Programa de Assisténcia Financeira patrocinado pelo Fundo.

Além dosrelatorios ja mencionados, o FMI, em conjunto com o Banco Mundial, produz
também os Relatorios de Observanciaa Codigos ¢ Padroes (Roscs)—avaliagdes do grau
de adocao pelos paises dos codigos e padrdes reconhecidos internacionalmente em
doze areas: qualidade dos dados; transparéncia da politica monetaria e financeira;
transparéncia fiscal; supervisdo bancaria; regulagdo de mercados de capitais; supervisdo
de seguros; sistemas de pagamento; combate a lavagem de dinheiro e ao financiamento
doterrorismo; governanga corporativa; contabilidade; auditoria; e, poriltimo, insolvéncia
e direitos dos credores.

Outra importante atividade, também realizada em conjunto com o Banco Mundial, ¢ o
Programade Avaliagdo do Setor Financeiro (FSAP), cujarealizagido decorre de solicitagdo
do pais-membro. Além de propiciar a elaboragdo de Roscs, o FSAP verifica, mediante
a aplicacdo de testes de estresse, o grau de estabilidade financeira diante de choques
econdmicos e produz um relatério com recomendagdes as autoridades, assim como dois
relatorios sintéticos — a Avaliagao da Estabilidade do Sistema Financeiro (FSSA) e a
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Avaliagdo do Setor Financeiro (FSA)—que s@o apresentados as Diretorias do FMI e do
Banco Mundial, respectivamente.

Comreferénciaadivulgagdo de dados econdmicos, 58 paises, inclusive o Brasil, haviam
subscrito, até o final de 2004, o Padrdo Especial de Disseminagdo de Dados (SDDS). O
SDDS pretende se estabelecer como guia para a divulgagdo ao publico de dados
econdmicos ¢ financeiros, melhorando a disponibilizagdo, de forma tempestiva e
abrangente, de estatisticas e, conseqiientemente, contribuindo para politicas
macroecondmicas solidas e para o aperfeicoamento dos mercados financeiros.

A agenda do Fundo em 2004 se pautou pela continuidade do esfor¢o de reestruturagédo
do sistema financeiro internacional, com o desenvolvimento de mecanismos mais eficazes
deprevencao e tratamento de crises, tais como as ferramentas Administragao de Liquidez,
Abordagem de Balango Patrimonial (BSA) e Analise de Sustentabilidade de Divida (DAS).
Discutiu-setambém arespeito da criagdo deumalinha de crédito preventiva em substitui¢ao
a extinta Linha de Crédito Contingencial (CCL); sobre a adogdo do Acordo para
Monitoramento de Politicas (PMA), um programa em que ndo esta prevista a liberagao de
recursos por parte do Fundo; e sobre Mecanismos para Integragdo Comercial (TIM), um
mecanismo que permite aos paises com problemas no balango de pagamentos, relacionados
a questdes de integragdo comercial, um acesso mais direto aos programas financeiros do
FMLI. Este tiltimo entrou em vigor em abril de 2004.

Em julho, concluiu-se a Revisdo Bienal de Surveillance, quando foi discutida a
implantacdo de varias medidas — entre elas, o aprofundamento dos estudos sobre os
diversos sistemas e regimes cambiais existentes e o fortalecimento da supervisao sobre
o setor financeiro globalizado —, que podem contribuir para a maior efetividade do
processo de supervisao monetaria internacional realizada regularmente pelo FMI.

Realizou-se ainda importante revisdo sobre a forma de atuagdo do Fundo nos programas
por ele financiados entre 1995 e 2000. Nessa revisao, o FMI discutiu os objetivos, os
resultados e os arcaboucos analiticos utilizados nesses programas, concluindo pela
necessidade de aperfeigoamentos em futuros programas.

Devem ser destacadas, também, as discussdes realizadas sobre investimento publico
epolitica fiscal, as quais promoveram troca de visdes sobre como promover investimentos
publicos em infra-estrutura de forma responsavel e sobre o tratamento das PPP nas
contas fiscais.

No contexto da apreciacdo de iniciativas para a resolucdo de crises financeiras, a partir
da proposta de adogao de um Codigo de Conduta rigido evoluiu-se para a formulagao
de principios flexiveis ¢ voluntarios. Por meio de discussdes intermediadas pelo G-20
— constituido por representantes de paises industrializados e de economias emergentes
— e por institui¢des financeiras privadas, avangou-se na definicdo dos Principios por
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Fluxos de Capitais Estaveis e Justa Reestruturagao da Dividaem Mercados Emergentes,
a ser estabelecido voluntariamente entre paises emissores de titulos e participantes do
setor privado.

O capital total do FMI alcangou aproximadamente US$327 bilhdes ao final de 2004. O
crédito total pendente de recebimento atingiu US$90 bilhdes, dos quais US$10 bilhdes
foram emprestados com base em taxas concessionais. Do nimero total de paises-
membros, 82 sdo devedores (59 em carater concessional).

A participagdo do FMI na iniciativa de alivio da divida externa dos paises pobres
altamente endividados (Iniciativa HIPC), teve seu comprometimento mantido emrelagéo
a0 ano anterior no patamar de 1,8 bilhdo de Direitos Especiais de Saques (DES), sendo
que DES 1,3 bilhdo ja haviam sido desembolsados, cumulativamente, até o final de 2004.

A cotado Brasilno Fundo ¢ de DES 3.036 milhdes, com participacdo de 1,43% no capital
total do organismo. Em dezembro de 2003, o Acordo Standy-By entre o Brasil e o FMI,
firmado em setembro de 2002, foi prorrogado por mais quinze meses (até margo de 2005),
ampliando-se o valor total em DES 4,6 bilhdes — de DES 22,8 bilhdes para DES 27,4
bilhdes. Do total do acordo, foram sacados DES 17,2 bilhdes, dos quais DES 12,6 bilhdes
ao longo de 2003, quantia pouco superior aos DES 12,3 bilhdes sacados em 2002 (quando
ainda foram efetuados saques pelo Acordo de 2001). Vale ressaltar que as parcelas de
DES 5,6 bilhdes e de DES 911 milhdes, disponibilizadas respectivamente em dezembro
de 2003 ¢ em margo de 2004, ndo foram sacadas pelo Brasil, conferindo um carater
preventivo ao programa. Durante 2004 as amortiza¢des do Pais ao Fundo somaram DES
2,9 bilhdes, e os juros e demais encargos pagos atingiram DES 814 milhdes.

Osaldodevedor do Brasil juntoao FMIerade DES 19 bilhdes em 31 de dezembro de 2004,
constituindo-se no maior saldo pendente junto a institui¢ao, seguido da Turquia e da
Argentina. A reformula¢do do Acordo contemplou, ainda, 0 alongamento da amortizagado
dadivida brasileira junto ao Fundo, reduzindo-se o montante a ser amortizado em 2004
e aumentando-se as amortiza¢des em 2007 de DES 1,8 bilhao para DES 6 bilhoes.

Banco de Compensacoes Internacionais (BIS)

OBIS, organismo internacional fundado em 1930, tem como fung¢&o principal fomentar
internacionalmente a cooperacao financeira e monetaria, atuando também como férum
nos processos de coordenagdo entre os bancos centrais ¢ a comunidade financeira;
como centro de pesquisa financeira e monetaria; e como agente fiduciario em operagdes
internacionais de bancos centrais.

Sediado na Basiléia, Suica, o organismo coordena comités e organizagdes que tém por
objetivo promover a estabilidade financeira. Entre eles pode-se citar o Comité da
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Basiléia de Supervisao Bancaria; o Comité de Sistemas de Pagamentos e Recebimentos;
o Comité do Sistema Financeiro Global; e o Comité de Mercado. Estabelecidos ao
longo dos tultimos quarenta anos pelos bancos centrais dos paises do
G-103, esses comités possuem elevado grau de autonomia na estruturagdo de suas
agendas e atividades. O BIS também secretaria o Forum de Estabilidade Financeira
(FSF), criado em 1999 para debater questdes referentes ao fortalecimento da arquitetura
financeira internacional e promover a cooperagdo entre autoridades nacionais e
organismos internacionais ¢ 6rgdos reguladores.

Os ativos do BIS somavam ao final do uiltimo ano fiscal —terminado em 31 de margo de 2004
—umvalorrecordede 167,9 bilhdes de DES, tendo expandido 12,2% emrelagdo aoano anterior.
Os depdsitos em moeda estrangeira, que compdem a maior parte das obrigagdes do BIS,
aumentaram para 133,2 bilhdes de DES, apds terem fechado o ano fiscal anterior em 122,5
bilhdes, sendo que a composi¢do de moedas desses depositos se alterou significativamente.
A parceladedodlaresamericanos diminuiudeum patamarde 67,1%, noano anterior, para62,4%
em31demarcode2004.

O Brasil figura como acionista do BIS desde 25 de marco de 1997, com 3.000 agdes
subscritasno valor de DES 15 milhdes. Durante o ano fiscal de 2004, o BIS decidiu somar
ao seu quadro de acionistas seis novos membros, sendo eles os bancos centrais da
Argélia, do Chile, das Filipinas, da Indonésia, de Israel e da Nova Zelandia.

As tendéncias que moldaram os recentes desenvolvimentos nos mercados globais
dominaram as aten¢des durante as reunides regulares do BIS em 2004, onde
prevaleceu a discussdo de temas ligados aos aspectos estruturais da estabilidade
financeira e monetaria.

Dentre as atividades do organismo, destacam-se o estudo do Comité do Sistema
Financeiro Global sobre investimento externo direto no sistema financeiro de economias
de mercados emergentes; as atividades do Comité da Basiléia de Supervisao Bancaria
paraaimplementacdo do arcabouco do Acordo de BasiléiaIl; e as discussdes no ambito
do Comité de Sistemas de Pagamentos e Recebimentos — que trabalha em parceria com
a International Organization of Securities Comissions (Iosco), no sentido de promover
a seguranca dos sistemas de pagamentos, fortalecendo a infra-estrutura de mercado e
reduzindo o risco sistémico.

O Comité da Basiléia de Supervisdo Bancaria, por sua vez, continuou com os esforgos
direcionados ao fortalecimento da supervisdo prudencial das instituigdes bancarias; a
adocao de praticas mais transparentes em registros financeiros; e ao encorajamento para
que o sistema bancario avance na avaliacdo de riscos. O Comité da Basiléia ainda

5/ Grupo de paises industrializados composto por Alemanha, Bélgica, Canadd, Estados Unidos,
Franga, Holanda, Inglaterra, Italia, Japdo, Suécia e Suica.
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redirecionou o seu foco para a implementag@o de um arcabouco revisado que indique
niveis de capital 6timo para as instituigdes bancarias.

Finalmente, no papel de banco dos bancos centrais, o BIS oferece uma larga variedade
de servigos bancarios, especialmente desenhados para auxiliar no gerenciamento de
reservas. Em 2004, mais de cem bancos centrais, inclusive o Banco Central do Brasil,
tinham parte de suas reservas administradas pelo BIS, que também repassa conhecimentos
e tecnologia na administragdo de carteira de ativos.

Centro de Estudos Monetarios Latino-Americanos
(Cemla)

O Cemla, organismo estabelecido em 1952, ¢ uma associacao civil com domicilio legal na
Cidade do México. Permeia-se entre todas as suas atribui¢des os assuntos relacionados
aestabilidade monetaria e financeira e ao funcionamento do sistema financeiro internacional.

Mais especificamente, o Cemla tem como objetivos a promog¢ao de melhor entendimento
sobre assuntos monetarios e bancarios na América Latina e no Caribe, assim como os
aspectos pertinentes as politicas fiscal e cambial dos paises-membros; a assisténcia na
capacitagdo do corpo funcional dos bancos centrais e outros 6rgdos financeiros na
América Latina e no Caribe; a pesquisa ¢ sistematizagao dos resultados nos campos
acima mencionados; e a divulgacdo de informagdes aos membros sobre fatos de
interesse internacional e regional no &mbito das politicas monetaria e financeira.

O Cemla é composto atualmente por cinqiienta institui¢des, trinta das quais sdo bancos
centrais associados. As demais estdo divididas entre colaboradores e instituigdes
assistentes. O Cemla ¢ dirigido por quatro instancias administrativas: a Assembléia de
Governadores, a Junta de Governo, o Diretor-Geral e o Subdiretor-Geral.

A Assembléia de Governadores, 6rgdo maximo da instituigdo, ¢ composta pelos
presidentes dos bancos centrais dos membros associados, todos com voz e voto nas
deliberagdes. O poder de voto ¢ definido de acordo com a cota de contribui¢ao anual.
As contribui¢des, por sua vez, tanto de membros associados como de membros
colaboradores, compdem a maior parte do orgamento do organismo—daordem de US$2,2
milhdes no exercicio de 2004. A contribui¢do anual do Brasil manteve-se inalteradanos
ultimos anos, no valor de US$283 mil.

A Junta de Governo — composta pelos presidentes de sete bancos centrais associados,
sendo o do México um participante permanente pela condigdo de pais sede, e por dois
bancos extra-regionais, na qualidade de colaboradores —, atua subsidiariamente a
Assembléia e seus integrantes sdo eleitos paraum mandato de dois anos, em representagao
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do grupo de associados que o elegeu e na proporgdo do poder de voto desse grupo.
O Brasil ocupa, no biénio 2003-2005, a presidéncia da Junta de Governo.

O Cemlaorganizou 57 eventos em 2004, entre cursos, seminarios € workshops com temas
de interesse de bancos centrais. Mais de 1.700 pessoas provenientes de toda a América
Latina e o Caribe participaram desses eventos. Dentre os temas percorridos pela
programacao de atividades do Cemla, destacaram-se o gerenciamento do fluxo de
capitais privados ¢ de divida; a comunicag@o estratégica entre bancos centrais; ¢ a
compilag@o de estatisticas por parte dos mesmos.

Também concernente a area de difusido de conhecimentos, destacam-se as
publicagdes periddicas (revistas Boletin, Monetaria e Money Affairs) e as nao-
periddicas (ensaios, artigos, pesquisas), as quais analisam assuntos econdémicos,
financeiros e bancarios. Ainda, como forma de incentivo e reconhecimento, o Centro
confere, todos os anos, o Prémio Rodrigo Gémez ao melhor trabalho sobre temas de
relevancia para os bancos centrais.
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