Centro de Pobreza Ore pager

Maio, 2007 Numero 35

O FMI e as Restricoes a Gastar a Ajuda

por David Goldsbrough, Visiting Fellow, Center for Global Development (CGD) '

Em um recente IPC One pager, Terry McKinley pergunta porque a Africa estd sendo submetida a

restricdes no que tange a gastar a ajuda (IPC OP No. 34, 2007). Ele implica as “politicas monetdrias restritivas, com

focalizacdo nainflacdo” patrocinadas pelo FMI como o principal agente bloqueador da expanséo fiscal. Concordo

que o FMI tem sido excessivamente conservador na formulacao de estratégia fiscal em muitos programas para

paises com baixa renda. No entanto, o cerne do problema néo séo as metas da inflacdo. A questdo principal sao

os pressupostos implicitos que o FMI coloca - com freqliéncia sem muito apoio em evidéncias comprobatérias —
sobre como a economia real vai responder as mudancas nos déficits fiscais e nas despesas publicas.

Nossa compreensdo das ligagdes entre as politicas macroeconémicas e objetivos finais, como o crescimento e
progresso rumo aos ODM é bastante limitado, tanto mais assim do que o FMI, ou os seus criticos, muitas vezes
impliquem. Face a esta incerteza, a humildade esta em pauta e escolhas sobre a utilizagcdo de ajuda suplementar
deverao, na maxima medida do possivel, ser deixadas aos processos politicos nacionais para decidir. Por exemplo,
apos o alivio da divida, a gama de caminhos fiscais (para déficits, gastos etc.) que sdo vidveis, no sentido de
ndo arriscarem a aflicdo de divida renovada ou de instabilidade macroeconémica — estd maior do que muitos
programas do FMI sugeririam.

Um relatério recente do Escritério de Avaliacdo Independente (IEO) do FMI, “The IMF and Aid to Sub-Saharan
Africa’, tem desencadeado controvérsia acerca da abordagem do FMI. O relatério sugere que os programas do
FMI destinam apenas 27 centavos de cada ddlar de ajuda adicional para serem canalizados para gasto publico
mais elevado. Mas os resultados variam muito de pais para pais. O estudo, que se utilizou de regressées para
analisar a relacdo entre os aumentos esperados na ajuda e nos usos programados daquela ajuda, permite duas
importantes percepgoes: i) os resultados explicam apenas uma pequena parte da variacdo entre programas e
iiffazem indicar que os Programas do FMI dependem criticamente das condi¢des iniciais de um pais.(Ambos os
resultados sugerem que o FMI ndo estd buscando uma abordagem de “tamanho Unico”).

Sereservasexternassdo baixas (menosde 2> mesesdeimporta¢des), virtualmentetodasasajudas suplementares
estdo programadas para ser poupadas em reservas mais elevadas. Se as reservas sdo mais elevadas, mas as
condigdes macro internas falham num elevado teste de estabilidade — que o IEO representou pela inflagdo de 5
por cento ou mais baixa — o vasto volume de ajuda extra (85 centavos por délar) é canalizado para a reducao da
divida interna. S6 quando as reservas estao elevadas e condi¢des macro domésticas sao altamente “estaveis’, é
que a maioria da ajuda adicional é programada para despesa fiscal mais elevada.

Estes resultados sugerem uma posicao politica muito conservadora. O FMI estd correto em ter em conta o nivel
das reservas nacionais e as condi¢des macro quando considere como a ajuda suplementar deva ser utilizada,
mas o grau em que estes fatores influenciem a alocacdo da ajuda parece excessivo. Usar parte de quaisquer
aumentos iniciais na ajuda para reconstruir reservas é adequado, mas a parte alocada as reservas deve depender
de quanto tempo a ajuda mais elevada esteja prevista para durar. Os programas do FMI parecem assumir que
todos os aumentos de ajuda serdo temporarios.

Infelizmente, os resultados do IEO tém sido interpretados como implicando que o nivel de inflagdo colocado
como meta nos programas do FMI seja a questdo principal. O IEO utilizava taxa de inflacdo inicial, em vez de
uma medida da divida publica interna, como o Unico indicador de estabilidade macro interna, porque a base
de dados interna usada pelo FMI sobre o desempenho em seus programas ndo tém bons dados sobre divida



interna. Esta falta é sem duvida chocante, dada a énfase colocada pelo FMI na reducao desses niveis da divida e
torna dificil dizer o que realmente esta dirigindo a concepcao fiscal. Contudo, ambos os ultimos trabalhos do CGD
e avaliagées anteriores do IEO sugerem que a concepg¢ao de programas fiscais do FMI é fortemente influenciada
por vérios pressupostos implicitos sobre a forma como a economia vai reagir a expanséo ou endurecimento
fiscal. Na pratica, as evidéncias empiricas especificas de cada pais sdo com freqiiéncia bastante limitadas:

« Os programas assumem frequentemente que os déficits fiscais mais baixos, principalmente com o
financiamento interno, levardo a um maior investimento privado (através de taxas de juro mais baixas, etc.)
Na pratica, a resposta do setor privado depende de muitas outras politicas e outros fatores especificos
de cada pais. Os programas do FMI, sistematicamente, superestimaram o tamanho e a velocidade dessas
reagoes.

+  Os efeitos da despesa publica mais elevada a mais longo prazo do lado da oferta sdo, com algumas louvaveis
recentes exce¢cdes, amplamente ignorados em muitos quadros macroeconédmicos. O principal enfoque do
FMI é no mais curto prazo; aos programas faltam muitas vezes planos de despesas de médio prazo cujos
efeitos de longo prazo possam ser analisados. No entanto, avaliando a trajetdria fiscal adequada de médio
prazo exige alguns juizos sobre o provavel impacto do aumento dos gastos publicos.

«  Muitos programas combinam uma abordagem conservadora as projecdes iniciais de ajuda (para evitar
que os programas fiquem subfinanciados) com condicionalidade que apela para que a ajuda com um valor
acima do esperado seja poupada e deficiéncias tempordrias de ajudas sejam compensadas por cortes nas
despesas. Tal abordagem assimétrica reflete pressupostos implicitos acerca da duracdo dos aumentos
nas ajudas, mas também tende a ignorar os custos de interrup¢des temporarias de gastos, que podem ser
elevadas (por exemplo, no setor da saude). S6 recentemente os programas comec¢aram a dar maior énfase
ao nivelamento das despesas.

A resolucdo destes trés aspectos da concepcdo dos programas do FMI é, em minha opinido, muito mais
importante do que a preocupacgao com as metas de inflagdo excessivamente baixas. Isto ndo quer dizer que
a abordagem da inflacéo e da politica monetaria pelo FMI tenha sido correta. Ela poderia muito bem ter dado
muita énfase para conseguir inflacio mais baixa Africa. Mas a reversdo de recentes ganhos sobre a inflacdo nao
vai produzir crescimento mais elevado, podendo, da forma como sao formulados os programas fiscais do FMI,
desviar a atengao de outros, mais fundamentais problemas.
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