Publicagao N'. 11

NEGOCIANDO A REDUCAO DA DIVIDA DURANTE E APOS A
INICIATIVA PPME

Coumba Fall Gueye, Michel Vaugeois, Matthew Martin
e Alison Johnson

Fevereiro de 2007



ISBN  1-903971-46-2
Versao original em inglés. ISBN  1-903971-43-8

© Direitos de Autor 2007 do Debt Relief International Ltd. Nao ¢ permitido fazer qualquer
reimpressao, republica¢io, fotocopia ou outro uso deste material sem a autorizagio prévia de DRI

Publicado por

Debt Relief International Ltd

4th Floor, Lector Court, 151-153 Farringdon Road

Londres ECIR 3AF, Reino Unido

Tel.: 44 (0)20 — 7278 0022 Fax: 44 (0)20 — 7278 8622 Email: publications@dri.org.uk

Impresso no Reino Unido por
AM Freelance Creative Services, Brighton



PREFACIO

Hsta série de publicacoes foi langada em tesposta aos pedidos que a Debt Relief International (DRI) tem
recebido de informagoes sobre as actividades do Programa de Fortalecimento da Capacidade de Anilise
e Estratégia da Divida dos Paises Pobres Muito Endividados (PFC PPME) e sobte os aspectos técnicos
de gestdo e negociagoes da divida publica necessarios para desenvolver e implementar estratégias
nacionais da divida e de novos financiamentos. O PFC PPME, financiado por seis Governos OCDE
(austrfaco, britinico, canadiano, irlandés, sueco e suico), visa desenvolver e fortalecer a capacidade de
Governos PPME desenvolverem e implementarem a sua propria estratégia nacional de alivio da divida e
uma politica de novos financiamentos consistente com a sustentabilidade da divida de longo prazo ¢ o
financiamento do desenvolvimento (redugao da pobreza), sem ter de contar com a assisténcia
internacional. A DRI ¢ o gabinete técnico sem fins lucrativos do PFC PPME e o programa ¢é
implementado com quatro organismos regionais: 0 BCEAO/BEAC Pole-Dette para a Africa
Francofona, especialmente os Estados-Membros da zona do franco, o CEMLA para a América Latina, o
MEFMI para a Africa Oriental ¢ Austral, e 0 WAIFEM para a Africa Ocidental Angléfona.

Hsta série destina-se principalmente a funcionarios seniores e decisores em paises PPME. Também sera

util a funcionarios de organismos regionais africanos, asiaticos e latino-

americanos, ONG e académicos em pafses em desenvolvimento e

desenvolvidos. REDACCAO STAFF
A série tem por objectivo apresentar tpicos especificos de forma Director da Publicagio
concisa, acessivel e pratica para uso e implementacio por parte de Matthew Martin
Governos PPME. A série devera permitir a funcionarios seniores e

decisotes focalizar em alguns dos aspectos-chave relacionados com a Redactor-Adjunto
sustentabilidade da divida externa e interna de longo prazo, novos Sue Akroyd
financiamentos externos, previsdes macroeconomicas ¢ sua

interrelagio com a redug¢io da pobreza e o financiamento do Assistente de Produgao
desenvolvimento em PPME. Pretende-se que cada publicacio seja Myriam Sallah

bastante auténoma.

Os pareceres expressos nas publicacoes sio dos autores e nio necessariamente dos doadores do PFC
PPME.
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RESUMO

Para reduzir os problemas da divida dos paises pobres, a comunidade internacional introduziu a
Iniciativa dos Paises Pobres Muito Endividados (PPME) em 1996, seguida da sua versiao Reforcada em
1999, ¢ a Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral em 2005. PPME adaptou o montante ¢ os termos de
alfivio um pouco as necessidades dos proprios PPME, com base em avaliagoes da sua sustentabilidade da
divida. Os credores continuaram a tentar determinar os termos das negociagoes e muitas vezes parecia
que nao havia nada a negociar. Porém, os PPME que trocavam informagdes constataram que havia
variagoes consideraveis nos termos e resolveram negociar os melhores resultados para tornarem a sua
divida sustentavel. Assim, em 1998 pediram ao Programa de Fortalecimento das Capacidades de Anilise
¢ Estratégia da Divida PPME (PFC PPME) para trocar informagoes sobre os melhores termos e
estratégias de negociagio disponiveis. O PFC ajudou desse modo os paises a aumentar o seu alivio da
divida de forma substancial e a maximizar os recursos adicionais disponiveis para gastar nos objectivos

de desenvolvimento nacionais (e do Milénio).

Hste estudo ¢ o primeiro resultado publico deste processo. Tem por objectivo i) por a disposi¢io de
todos os Governos PPME informagoes sobre os termos que estes podem negociar durante e apds a
Iniciativa PPME; e ii) responder as perguntas e aos problemas que os PPME levantaram (e continuam a
levantar) com o PFC sobre as negociacoes. Por sua vez examina a Iniciativa PPME, negociagbes com os
Governos credores membros e nao-membros do Clube de Paris, negociagoes com credores multilaterais

e comerciais, e finalmente examina o problema de proliferacao de processos legais contra PPME.

iii
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1. INTRODUCAO

11 ANTECEDENTES DO ESTUDO

Até ao fim dos anos de 1980, o objectivo primario dos mecanismos de alfvio da divida para paises em
desenvolvimento era ajudar esses paises a resolver problemas temporarios de pagamento, através do
adiamento tempordrio dos pagamentos do servico da divida. Também estavam limitados a alivio da
divida bilateral piblica (a governos) e da divida comercial (a instituicdes comerciais tais como bancos e
empresas). Estes credores também definiam unilateralmente a duracao do adiamento e dos termos em

que este ocorria.

No fim da década de 1980, estes mesmos credores tinham compreendido que para muitos paises uma
situacdo de incapacidade para efectuar o servico da divida se tinha tornado tdo persistente que eram
necessarias medidas mais dramaticas que envolviam a reducio do stock da divida através da anulagio.
Durante os anos de 1988-1996 o Clube de Paris dos Governos credores OCDE introduziu vatios
mecanismos de anulagdo da divida, incluindo os termos de Toronto, Londres e Napoles, que foram
anulando sucessivamente uma percentagem mais elevada das dividas (Vilanova e Martin 2001). Estas
anulagbes também foram concedidas por alguns Governos credores nao-OCDE que nao eram membros
do Clube de Paris, assim como redu¢des dramaticas de dividas comerciais (ver Capitulo 6). Nio

obstante, os credores continuaram a decidir os termos e as condi¢oes em que a anulagio era fornecida.

Em 1996, ficou claro que mesmo estas medidas “tradicionais” eram insuficientes. Em particular:

*  tomavam pouco em conta se permitiriam aos devedores voltar a uma situagao em que podetiam
pagar as suas dividas (conhecida como “sustentabilidade da divida™")

*  como resultado, ainda forneciam condi¢Ges estandardizadas que eram decididas pelos credores

*  ndo inclufam dividas a institui¢bes multilaterais tais como o FMI, o Banco Mundial e outras
organizagOes internacionais, que eram elas proprias cada vez mais a principal componente dos
problemas internacionais da divida (Mistry 1994 ; CNUCED 1993).

Neste contexto a comunidade internacional introduziu a Iniciativa para Redugao da Divida dos Paises
Pobres Muito Endividados (abreviatura PPME) em 1996, a sua versio Refor¢ada (frequentemente
conhecida como PPME II) em 1999, ¢ a Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral IADM) em 2005
como trespostas mais abrangentes aos problemas da divida dos paises mais pobres.

Um grande passo em frente contido em PPME foi uma maior adaptacao dos seus termos e condigoes as
circunstancias dos paises pobres individuais: dava aos paises a oportunidade de analisarem a sua propria
sustentabilidade da divida e por conseguinte indicarem a quantidade de alivio da divida de que
precisavam para tornar a sua divida sustentavel. Ndo obstante, os credores continuaram a tentar
determinar os termos das negociacoes quer em féruns multilaterais (tais como o Clube de Paris) quer em
negociagoes bilaterais pormenorizadas. De facto, na descricdo publica da Iniciativa parecia muitas vezes

que nao havia mais nada a negociar.

Porém, os PPME, que trocavam informagdes uns com os outros, constataram em breve que havia

variagdes consideraveis nos termos que recebiam e resolveram negociar os melhores termos e condigdes

' Para uma andlise generalizada do conceito e da aplicacio de sustentabilidade da divida, ver Martin 2007
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possiveis com os credores para tornarem a sua divida sustentavel. A maior parte deles considerava-se
incapaz de identificar os melhores termos e condigoes disponiveis, excepto se aprendessem com outros
devedores, e como resultado o seu alivio da divida ficava frequentemente aquém do maximo possivel em
milhoes de dolares. Assim, em 1998 pediram ao Programa de Fortalecimento das Capacidades de
Anilise e Estratégia da Divida PPME (PFC PPME) que trocasse informagoes sobre os melhores termos
disponiveis entre todos (agora 38) os seus PPME membros e sobre com negociar o nivel de alivio
maximo. O PFC tem feito isto sistematicamente nos dltimos 9 anos, através de boletins com
informagdes sobre as praticas dos credores, dos seus boletins informativos, do seu website, ¢ de
actnalizacao electronicos e através de intercambios entre os PPME nos seus workshops inter-regionais,
regionais e nacionais. O PFC esta satisfeito por isto ter ajudado os PPME a negociar centenas de
milhées de ddlares de alivio da divida extra para beneficio da erradicacdo da pobreza nos seus paises.

1.2 OBJECTIVOS, METODOLOGIA E ESTRUTURA DO ESTUDO

Este estudo ¢ o primeiro resultado piblico deste processo. Tem por objectivo i) por a disposigao de
todos os Governos PPME informagoes sobre os termos que estes podem negociar durante e apos a
Iniciativa PPME; e ii) responder as perguntas e aos problemas que os PPME levantaram (e continuam a
levantar) com o PFC sobre as negociacoes. Como ¢é ébvio, € vital que os PPME obtenham os melhores
termos de alivio da divida, a fim de maximizarem os recursos adicionais que podem gastar na eliminacao
da pobreza e no cumprimento dos seus proprios objectivos nacionais (e de Desenvolvimento do
Milénio).

O estudo foi realizado em duas fases:

i)  Recolha de informagoes. O PFC enviou um questionario a todos os gestotes-chefes da divida em
PPME membros para actualizar informagoes essenciais sobre as suas experiéncias positivas e
negativas. Estas informagdes foram depois combinadas com as informagées provenientes dos
proprios documentos e das bases de dados do PFC PPME dos 300+ workshgps e missoes regionais e
nacionais realizados para assistir os PPME durante este perfodo. O PFC esta muito grato a todos os
funciondrios PPME, que despenderam tempo para preencher os questiondrios e discutir os
resultados preliminares do estudo em 2005.

ii) Redacgio e revisio do estudo. Esta fase envolveu a andlise de todos os resultados dos questionatios
¢ das bases de dados, a comparagido destes com a quantidade relativamente pequena de informagdes
publicadas disponiveis sobre as questoes, consultas a peritos internacionais sobre as questoes ¢ a
redaccao e revisao dos varios capitulos deste estudo. Mais uma vez, o PFC esta muito grato a todos
os petitos internacionais que generosamente dedicaram o seu tempo a certificar-se de que as
constatacoes do estudo eram exactas.

O resto deste estudo estd organizado a volta das negociagoes relativas aos diferentes tipos de divida.
Comega com uma discussao da estrutura e metodologia globais da Iniciativa PPME (Capitulo 2). Passa
depois a examinar sucessivamente a negociagao da reducao da divida bilateral da OCDE no Clube de
Paris (Capitulo 3), redu¢io da divida bilateral naio-OCDE (Capitulo 4), a reducio da divida multilateral
(Capitulo 5), ¢ a redugio da divida comercial (Capitulo 6). O estudo termina com um capitulo especial
dedicado a andlise de processos relacionados com a divida, que constituem um problema crescente para
os PPME (Capitulo 7).
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2. INICIATIVAS DE ALIVIO DA DIVIDA PARA PAISES
DE BAIXA RENDA

21 PRINCIPIOS DAS INICIATIVAS PPME

A Iniciativa Original de Alivio da Divida dos Paises Pobres Muito Endividados (PPME) foi oficialmente

lancada em Setembro de 1996. Em Setembro de 1999 foi “Reforcada” para fornecer alivio mais

profundo, mais rapido e mais amplo.> PPME e PPME Refor¢ada tinham por objectivo lidar de forma
abrangente com as cargas da divida externa dos PPME. Partiram de iniciativas anteriores de 5 maneiras
importantes:

*  Proporcionado aos pafses a oportunidade de obterem alivio da divida multilateral.

*  Baseando o alivio da divida na sustentabilidade, com o objectivo de permitir aos PPME satisfazer
as suas obriga¢Ges actuais e futuras de servico da divida externa sem recursos a mais alivio, e sem
comprometer o crescimento.

*  Permitindo aos PPME participar na avaliagao das suas necessidades de alivio da divida através de
uma discussio tripartida durante a elaboracao da analise da sustentabilidade da divida (ASD) em
que se baseia o alivio. Como consequéncia, os PPME reforcaram as suas capacidades globais de
andlise e gestdo da divida para se tornarem parceiros completos na avaliagio da sua
sustentabilidade da divida.

*  Dividindo a carga do alivio equitativamente entre todos os credores (instituicoes multilaterais,
Governos bilaterais Clube de Paris e nao-Clube de Paris e credores comerciais). Ao abrigo do
conceito “repartigao da carga”, os credores tém de fornecer alivio proporcionalmente a sua
parcela de valor actualizado da divida pendente aquando da analise da sustentabilidade da divida
dos pontos de decisiao ou culminagio.’

*  (Naversio Reforcada) reforgcando a ligacio entre servigo da divida e reducio da pobreza
assegurando que as poupangas do servico da divida sejam utilizadas para financiar a Estratégia de
Reducio da Pobreza dos PPME.

2.2 ELEGIBILIDADE PARA AS INICIATIVAS PPME ¢

Originalmente, 41 pafses foram classificados pelas Institui¢tes de Bretton Woods como sendo

potencialmente elegiveis para alivio PPME. Os critérios para elegibilidade eram que os paises:

e tivessem um PIB per capita tao baixo que s6 se pudessem endividar a partir da janela barata da AID
do grupo do Banco Mundial, e da janela PRGF do FMI; e

e tivessem estabelecido uma performance de desempenho ao abrigo de programas de ajustamento com
o FMI e o Banco Mundial.

Desde o seu langamento em 1999, a Iniciativa tem tido uma ‘clausula de prescri¢io’ — uma data-limite
pela qual os paises tém de estabelecer uma performance suficiente para aderirem a Iniciativa. Inicialmente

esta foi estabelecida em fins de 2002 mas foi prolongada até fins de 20006.

Em 2004, as IBW comprometeram-se a conduzir mais uma analise final da elegibilidade dos paises,
usando dados da divida de fins de 2004. Como consequéncia, em Abril de 2006 quatro novos paises

Para mais pormenores sobre como implementar a Iniciativa PPME Reforgada, ver Martin, Aguilar and Johnson, 2001.

O Anexo 1 apresenta os pormenores sobre como calcular o alivio da divida ao abrigo da Iniciativa PPME Reforgada.

Angola, Benim, Bolivia, Burkina Faso, Burundi, Camarbes, Repiiblica Centro-Africa ongo RD, Repiiblica do Congo,

ia, Gambia, Gana, Guiné, Guin Guiana, Hondus -a0s RPD, Libéria, Madagdscar,

, Niger, Ruanda, Sio Tomé ¢ Principe, Sencgal, Serra Leoa, Somélia,
Sudio, Tanzinia, Togo, Uganda, Vietname, Iémen ¢ Zambia,
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(Eritreia, Haiti, Republica Kyrgyz e Nepal) tornaram-se potenciais PPME. O Afeganistio poderia
também potencialmente ser incluido uma vez que as questoes relacionadas com a sua divida nao

verificada e as dividas em litigio tiverem sido resolvidas.

Depois de figurar na lista inicial, cada pafs conduziu uma ASD para avaliar a sua elegibilidade para o

alivio adicional fornecido pela PPME Reforcada, que assentava no facto de a sua carga da divida ser ou

ndo insustentavel ap6s a implementagdo dos mecanismos tradicionais de alivio da divida. Os critérios

usados para avaliar a “insustentabilidade” da divida eram que um pafs tinha de ter:

*  ou um récio valor actualizado (VA) divida/exportagoes de bens e servigos nio-factoriais * supetior a
150% (em PPME I 200-250%);

*  ouum ricio VA para receitas orcamentais de cerca de 250% (em PPME I 280%), se também
preenchesse sub-critérios de um ricio exportagdes/PIB supetior a 30% (40% em PPME I) E um
ricio receitas or¢amentais/PIB superior a 15% (20% em PPME I).

Como resultado destas analises, constatou-se que varios paises (Angola, Bangladesh, Quénia, Tonga,
Vietname e Iémen) tinham niveis de divida sustentaveis apds alivio tradicional e por isso nao
beneficiavam de alivio PPME. ¢ Os paises também podiam escolher se desejavam ou nio beneficiar de
alivio PPME, ¢ o Butao, Laos RPD e Sti Lanka indicaram que nao querem treceber alivio da divida.

A Iniciativa PPME Refor¢ada também especifica um processo para a entrega de alivio que consiste em

duas fases e dois pontos-chave para a sua implementagio (ver Grafico 1).

* a“primeira fase”, que originalmente durava trés anos a partir do ponto em que o pafs recebia
tratamento do servigo nos “termos de Napoles” (reducio de 67% numa base de valor actualizado)
do Clube de Paris (também conhecido como alivio tradicional), juntamente com acgoes comparaveis
de outros credores bilaterais e comerciais.” Durante este periodo, o Documento Provisorio de
Hstratégia para a Redugdo da Pobreza (DERP-P) também precisa de ser aprovado pelos Conselhos
do FMI e do Banco Mundial. Esta fase termina com

* o “Ponto de Decisdo” em que a elegibilidade de um pais para alivio da divida PPME ¢é
determinada com base no facto de o pais alcangar ou nio a sustentabilidade da divida na sequéncia
do tratamento do sfock nos termos de Napoles, ¢ determinado o montante de alivio necessatio para
alcancar a sustentabilidade, ¢ o pais entra

* na “segunda fase ou fase interina”, durante a qual recebe uma redugio de 90% dos fluxos
(“termos de Colénia”) do Clube de Paris e de outros credores nao-multilaterais®, assim como alivio
da divida interino de algumas instituigbes multilaterais. Esta fase era originalmente um periodo fixo
de 3 anos.

* 0 “Ponto de Culminagio”, em que se fornece a maior parte do alivio, incluindo a percentagem de
redugio do stock pelo Clube de Paris (normalmente 90% mas por vezes mais ou menos) necessaria
para alcangar racios da divida sustentaveis, tratamento comparavel por outros credores bilaterais e

comerciais, e a parcela restante de alivio de instituicoes multilaterais.”

Durante a implementacio da Iniciativa PPME Reforcada, as Instituicoes de Bretton Woods passaram a
ser mais flexiveis quanto ao calendario de alivio da divida de duas formas:

* reduzindo o perfodo, desde que o pais tenha desenvolvido um DERP provisorio; e

* introduzindo um ponto de culminagao “flutuante” segundo o qual qualquer PPME que esteja a

Para ter em conta a variacio excepcional das exportagdes de um ano para outro e neutralizar a0 maximo o seu efeito. O principio aprovado é tomar a média das
exportagdes dos ultimos 3 anos. O cileulo de todos os ricios ¢é efectuado a partir dos montantes em USD.

Ao abrigo de PPME I, 7 paises adicionais (Benim, RCA, Gana, Honduras, Laos RPD, Senegal ¢ Togo) nio eram clegiveis.

Para mais pormenores sobre o Clube de Paris ¢ as suas condi¢des de Népoles ¢ outras, ver Vilanova and Martin 2001.

" Na pritica, um pais pode receber mais ou menos que uma reducio de 90% do VA destes credores, dependendo dos acordos de reparticio da carga.

* Durante este processo, cada pais tem de concluir uma série complicada ¢ longa de tarefas para ganhar alivio da divida — ver Martin, Aguilar and Johnson 2001.
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implementar todas as condi¢es de politicas econdémicas determinadas pelas IBW para o seu ponto
de culminagio, a implementar o seu DERP total durante um ano e a manter uma pesformance com o
FMI durante um ano (através de um PRGF ou de um Programa Monitorado pelo Fundo), poderia
receber alfvio da divida mais cedo. Contudo, na pratica, devido ao grande nimero de
impulsionadores ou condicionalidades para o ponto de culminacio, muitos PPME tém-no
considerado “em fuga” e nio flutuante — i.e. 0 segundo periodo dura muito mais que 3 anos.

Além do mais, em 2001, as Institui¢des de Bretton Woods introduziram o conceito de “zopping up”, ao
abrigo do qual qualquer pais no ponto de culminagio, cuja economia tenha tido um desempenho
inferior ao esperado no ponto de decisao, poderia receber mais alivio da divida para assegurar a
sustentabilidade da divida. A experiéncia de topping up tem sido excessivamente restritiva dos pontos de
vista PPME, conforme discutido na Caixa 1.

Caixa 1: Topping Up do Alivio PPME no Ponto de Culminagdo

Se os indicadores da divida de um pais forem piores no ponto de culminacio do que previsto
no ponto de decisio, e superiores aos limiares de sustentabilidade da divida, a Iniciativa PPME
Reforcada permite zgpping up do alivio da divida, se o agravamento se dever a factores exégenos

que conduzem a mudangas fundamentais nas circunstancias econémicas do pafs.

Para considerar a elegibilidade de um pais para zgpping up, o FMI e o Banco Mundial conduzem
uma ASD antes do ponto de culminagio. Inicialmente, pressupunha-se que haveria fgpping up se
o alivio PPME fosse insuficiente para alcancar a sustentabilidade mas por fim, apds protestos
de PPME e de alguns paises do G8, a necessidade de 7pping up foi avaliada ap6s as anulagdes
bilaterais adicionais fornecidas pelos credores do Clube de Paris (embora estas devessem

fornecer um amortecedor extra de sustentabilidade inferior aos limiares PPME).

Os factores que podem mudar as circunstancias de um pafs sio conforme o seguinte:

*  Desembolsos mais elevados de novos empréstimos. Por exemplo, o Niger teve de contrair
montantes extra para compensar um incumptrimento da UE em desembolsos de donativos
e as IBW aceitaram este endividamento como sendo essencial. As IBW deixaram bem claro
que novos financiamentos “irresponsaveis” por parte dos PPME entre os pontos de
decisao e culminacao impediriam a aplicacao do zopping up.

e Efeitos mais baixos para exportagdes e receitas orcamentais. Por exemplo, no Ruanda, as
projecgdes do crescimento das exportagoes no ponto de decisio foram de 11% pa mas o
Ruanda s6 conseguiu 9%.

* A variacio das taxas de desconto e de cambio, reflectindo mudancas nos mercados
monetirio e financeiro internacionais, mudando o célculo do valor actualizado da divida.
Por exemplo, taxas de desconto mais baixas no ponto de culminagiao aumentarao o valor
actualizado, tal como a depreciagio do dolar US face a outras moedas. Taxas de desconto e

de cambio diferentes foram factores principais ao permitir a Etiépia qualificar-se para

topping up. "
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Se depois de analisar e quantificar estes factores, as Institui¢des de Bretton Woods determinarem
que estas mudangas estavam fora controlo de PPME, o pais qualifica-se para zgpping np. Em fins
de 20006, cinco paises (Burkina Faso, Etiépia, Malawi, Niger ¢ Ruanda) qualificaram-se para zopping
up totalizando US$1.6 mil milhdes em termos de valor actualizado. Para o Burkina Faso, Zopping up
resultou principalmente devido a novos financiamentos elevados, que tinham sido antecipados no
ponto de decisao e eram necessarios para financiar gastos essenciais na reducao da pobreza. No

Niger, todos os (trés) factores contribuiram para uma carga da divida insustentavel.

No Ruanda, o ricio mais elevado VA da divida para exportagdes foi explicado por niveis mais

baixos de exportagao, pela depreciagio do dolar US e pela queda das taxas de desconto. Para a
Eti6pia a depreciagio do dolar US e a queda das taxas de desconto foram as razoes principais,
enquanto as exportagoes foram ligeiramente mais baixas. A Gambia, a Guiné e a Guiné-Bissau

também podem beneficiar de #gpping np quando alcancarem o ponto de culminagio.

Contudo, varios outros paises nao puderam obter Zopping up porque a sua insustentabilidade nio
foi considerada “a médio prazo” ou “fundamental”. Por exemplo, no Benim o indicador de
endividamento estava a apenas 5% acima do limiar VA /exportagdes de 150% e caiu para um nivel
inferior ao limiar dois anos ap6s o ponto de culminagao. Para a Zambia, embora o racio
VA/exportagdes fosse 14% superior ao limiar de sustentabilidade no ano do ponto de
culminagio, passou a ser sustentavel depois. A Serra Leoa foi semelhante 4 Zambia, tornando-se
sustentavel um ano depois de alcangar o seu ponto de culminacio e por isso também nio recebeu

topping up. No caso da Mauritinia, o ricio VA/exportagdes s6 foi insustentivel durante 4 anos.

Em fins de 2000, trinta paises ' alcangaram os seus pontos de decisao ao abrigo da Iniciativa PPME
Reforcada e dezanove paises alcangaram o seu ponto de culminagio, conforme a Tabela 1 indica. Cinco
paises qualificaram-se para alivio “sopping-up” (Burkina Faso, Eti6pia, Malawi, Niger ¢ Ruanda).

Estima-se que o alivio total para estes paises seja de US$35.4 mil milhoes numa base de valor actualizado
(US$62 mil milhées numa base nominal). O alivio de instituicoes multilaterais ¢ de US$17.9 mil milhSes
ou 51% do total, enquanto os restantes US$17.5 mil milhoes, ou 49%, sio provenientes de credores
bilaterais e comerciais. As Instituicoes de Bretton Woods estimam que, para os PPME que alcangam o
ponto de decisao, os pagamentos anuais do servigo da divida relativos a exportagdes e receitas cairam de
uma média de 16% e 24% em 1998-99 para 7.3% ¢ 11.7% respectivamente em 2005. Estes racios estao
projectados para cairem ainda mais para uma média de 5.9% e 8.9% em 2008.

Bastantes PPME experimentaram atrasos consideraveis em alcangar o ponto de decisao (Burundi, RCA,
Comores, Republica do Congo, Costa do Marfim, Republica Democritica do Congo, Libéria, Somdlia,
Sudio e Togo). Houve duas razoes principais para isto: instabilidade politica ou guerra nos paises, e
atrasos em satisfazer a performance do FMI resultante em grande medida dessa instabilidade.

Muitos também experimentaram atrasos em alcangar o ponto de culminacio (Camardes, Chade,

' Houve um grande debate entre os membros dos Conselhos das IBW relativamente ao facto de esses “factores técnicos” deverem ou nio ser tomados em

conta, mas por fim isto foi resolvido de forma positiva. Para mais pormenores, ver Fundo Monetirio Internacional ¢ Associagio Internacional de

Desenvolvimento (2003); ¢ Fundo Monetitio Internacional ¢ AID (2004

Excluindo a Costa do Marfim que alcangou o seu Ponto de Decisio em Margo de 1998 a0 abrigo da Iniciativa PPME Original, mas que nio alcancou o

ponto de decisio a0 abrigo de PPME Reforcada.

* Ver IMF/World Bank HIPC Progress Report September 2006 (disponivel em wwwimf.org), Anexo I pata uma discussio pormenorizada dos problemas
que cada um destes paises enfrenta,
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Gambia, Guiné, Guiné-Bissau, Honduras, Madagascar, Malawi, Sao Tomé Principe, Serra Leoa e

Zambia). ?

As trés razdes principais foram:

*  Estar fora do trilho com o FMI devido a dificuldades na implementagao das condicionalidades do
Programa de Financiamento para Redugio da Pobreza e Crescimento (PRGF) ou na negociagio de
um novo programa.

*  Nao implementar as condigoes desencadeadoras do ponto de culminagao especificas dos paises
discriminadas no documento do ponto de decisao do pais; e

*  Subestimacao do tempo necessario para ultimar o Documento de Estratégia para a Redugao da

Pobreza (DERP) e dificuldades na implementagao deste programa por um ano.

Na maior parte dos casos, atrasos no ponto de culminagio devem-se a0 nao-cumprimento das
condicionalidades do FMI, especialmente excedentes de despesas fiscais . Conforme o FMI e o Banco
Mundial indicaram recentemente (HIPC Progress Report September 2006, para 7), com o decorrer do

tempo os atrasos entre os pontos de decisdo e culminag¢io tém aumentado de 0.2 para 5.5 anos.

Em Setembro de 20006, havia 11 PPME (Republica Centro-Africana, Comores, Costa do Marfim,
Eritreia, Haiti, Repuablica Kyrgyz, Libéria, Nepal, Somalia, Sudio e Togo) que ainda nio tinham
alcancado o ponto de decisio ¢ os potenciais custos para eles sao indicados na Tabela 2." Para a
Republica Kyrgyz, a ASD preliminar para qualificagio para PPME ja foi empreendida e prevé-se que o
pais alcance o ponto de decisao em 2007. Contudo, a Eritreia precisa de estabelecer uma performance com

as IBW] e o Nepal ainda nao tomou nenhuma decisao relativamente a sua participagao em PPME.

Apesar destes empreendimentos, o alivio da divida PPME foi considerado insuficiente para assegurar
que os paises mantenham a sustentabilidade da divida de longo prazo e cumpram os Objectivos de
Desenvolvimento do Milénio (ODM) pata redugao da pobreza até 2015. Como consequéncia, os
credores ja tomaram mais ttés iniciativas para fornecer alivio adicional a PPME Reforcada:

e durante 1999-2003, a maioria dos Governos credores OCDE comprometeu-se a amortizar 100% da
divida bilateral (ver sec¢io 3.3.3).

* em Setembro de 2004, o Reino Unido lancou uma iniciativa para aliviar o servi¢o da divida dos
paises pos-ponto de culminagao a AID e ao BAD, fornecendo donativos para paga-la (ver seccio
5.3.1).

* alniciativa de Alivio da Divida Multilateral (IADM). Em Julho de 2005, o G8 propo6s a anulacao das
dividas dos paises pos-PPME ao FMI, a AID e ao FAD, e a comunidade internacional concordou
em meados de 2006 (ver sec¢ao 5.3.2).

Todas as iniciativas acima afiguram-se inicialmente estandardizadas e simples nos seus procedimentos e
em relacao a forma como os credores irdo fornecer alivio. Contudo, na pratica, o fornecimento de alivio
da divida a paises de baixa renda revelou-se ser muito mais complexo, incluindo uma variagao
consideravel de termos para diferentes paises, e graus e métodos de participagao muito diferentes por
diferentes credores. Como resultado, os PPME tém tido grandes problemas em mobilizar os montantes

totais de alivio a que tém direito."

" Ver IMF/World Bank HIPC Progre:
problemas que cada um destes pa

Report September 2006 (disponivel em wwwimf.org), Anexo 111 para uma discussio pormenorizada dos

enfrenta.

' Para mais pormenores sobre este cumprimento, ver Debt Relief International 2005.

* O Haiti alcancou subsequentemente o seu ponto de decisio em Dezembro de 2006.
' Para um estudo de caso excelente das complexidades de negociagio de alivio PPME para os Camardes, ver Caisse Autonome 2004a.
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Tabela 1: Progressos dos Paises PPME e Alivio da Divida em fins de 2006

de . . . f ihé Alivio do servico da
Ponto de Ponto de Alivio da divida comprometido em termos de VA' (US$ milhdes) % Redugao ida nomiﬁal
deciséo culminagéo " " Banco do VA estimado (US $
¢ Total Bilateral® Multilateral Ml Mundial milhdes)
Pases no ponto de culminagao (21)
Benim Julho 2000 | Marco 2003 265 77 189 24 84 31 460
Bolivia 1,302 425 876 84 194 2,060
PPME original Set 1997 Set 1998 448 157 291 29 54 14 760
PPME reforcad Fev 2000 Junho 2001 853 268 585 55 140 30 1,300
Burkina Faso 553 83 469 58 231 930
PPME original Set 1997 Julho 2000 228 32 196 22 9 7 400
PPME reforcada Julho 2000 Abril 2002 196 35 161 22 7! 0 300
topping up Abril 2002 128 16 112 14 6 4 230
Camardes Out 2000 April 2006 1,267 945 322 37 176 7 917
Etidpia 1,982 667 1,315 60 832 ,275
PPME original Nov 2001 Abril 2004 1,275 512 763 34 463 47 41
PPME reforcada Abril 2004 707 155 552 26 369 31 34
Gana Fev 2002 Julho 2004 2,186 1,084 1,102 112 781 56 500
Guiana 591 223 367 75 68 ,353
PPME original Dez 1997 Maio 1999 256 91 165 35 27 24 634
PPME reforcada Nov 2000 Dez 2003 334 3 202 40 4 4 719
Honduras Julho 2000 Abril 2005 556 1 340 30 98 1 ,053
Madagascar Dez 2000 Out 2004 836 7 362 9 252 4 ,900
Malawi 1,057 7 886 5 622 628
PPME original Dez 2000 Ag 2006 46 6: 482 333 44 025
PPME reforcada Ag 2006 11 7 404 5 289 35 603
Mali 39 169 369 59 186 895
PPME original Set 1998 Set 2000 21 37 84 14 43 9 220
PPME reforcada Set 2000 Margo 2003 17 132 285 45 143 29 675
Mauriténia Fev 2000 Junho 2002 22 261 36 47 100 50 1,100
Mocambique 2,023 1,270 75! 143 443 4,300
PPME original April 1998 Junho 1999 1.717 1,076 64 125 381 63 3,700
PPME reforcada Abril_2000 Set 2001 306 194 1 18 62 27 600
Nicaragua Dez 2000 Jan 2004 3,308 2,175 1,134 82 191 73 4,500
Niger 664 234 428 42 240 1,190
PPME original Dez 2000 Abril 2004 520 211 309 28 170 53 944
PPME reforcada Abril 2004 142 23 119 14 70 25 246
Ruanda 696 65 631 64 382 1,316
PPME original Dez 2000 Abril 2005 453 56 397 44 228 il 839
PPME reforcada Abril 2005 243 9 234 20 154 53 477
Senegal Junho 2000 Abril 2004 488 212 276 45 124 19 850
Serra Leoa Margo 2002 Dez 2006 675 335 340 125 123 81 950
Tanzania Abril_2000 Nov 2001 2,026 1,006 1,020 120 695 54 3,000
Uganda 1,003 183 820 160 517 1,950
PPME original April 1997 April 1998 347 73 274 69 160 20 650
PPME reforcada Fev 2000 Maio 2000 656 110 546 91 357 37 1,300
Zambia Dez 2000 Abril 2005 2,499 1,168 1,331 602 493 63 3,900
Total 25,138 11,442 13,691 2,033 6,832 45,027
Paises no ponto de decisao (10)
Burundi Julho 2005 | meados-2007 825 124 701 28 425 92 1,465
Chade Maio 2001 2007 169 35 134 18 68 30 260
Congo, Rep. Dem. Julho 2003 2°T 2007 6,311 3,837 2,474 472 831 80 10,389
Congo Repiblica Margo 2006 4°T 2007 1,679 1,561 118 8 49 32 2,881
Gambia ez 2000 2°T 2007 66 17 49 2 22 27 90
Guiné ez 2000 1°T 2007 543 215 328 31 152 32 800
Guiné-Bissau ez 2000 4°T 2009 416 212 204 12 93 85 790
Haiti ez 2006 4°T 2008 140 20 120 3 53 15 213
Séo Tomé e Principe ez 2000 | meados-2006 97 29 68 - 24 83 200
Total 10,246 6,050 4,196 574 1,117 17,088
Total alivio comprometido 35,384 17,492 17,887 2,607 8,549 62,115
% do total 49.4% 50.6% 7.4% 24.2%

1/ No ponto de decisio ou culminagio. A diferenga entre o total ¢ a soma de bilateral e multilateral = divida comercia

2/ Inclui divida comerci
3/ Factor de redugio comum, apds alivio tradicion
Fontes: FMI e Banco Mundialalal

Tabela 2: Custo Estimado do Alivio da Divida para Potenciais PPME,
em Setembro de 2006

(US $ mil milhées, termos de VA em fins de 2ms)

Paises pos-ponto de Paises interinos (10) Total dos paises pos- Paises pré-ponto de Total PPME

culminagéo (19) ponto de culminacé (29) decisdo (11) (40)

Credores Multilaterais, dos quais: 5.4 15.3 20.7 86 293
Banco Mundial 24 74 9.8 3.1 12.8
FMI 0.8 23 3.1 2.5 56
BAD 1.6 1.9 35 1.0 45
BIAD 0.0 1.4 14 0.1 15
Credores Bilaterais: dos quais 6.2 12.8 19.0 115 30.5
Paris Club 5.6 9.6 15.2 71 22.3
Non-Paris Club 0.6 3.2 3.8 4.4 8.2
Credores Comerciais 0.8 0.7 15 1.8 34
Total 124 288 4.2 219 63.2

Fonte:FMI
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3. RENEGOCIANDO A DiVIDA BILATERAL:
O CLUBE DE PARIS

3.1 O CLUBE DE PARIS "

O Clube de Paris ¢ um grupo de Governos credores (quase todos membros da OCDE) que renegocia
quer empréstimos que concedeu directamente a paises em desenvolvimento quer empréstimos pelo
sector privado que as suas agéncias de crédito a exportagio garantiram. Criado em 1956 para renegociar
a divida da Argentina, foi originalmente concebido para ser um mecanismo excepcional, para
proporcionar operagoes isoladas de “salvamento” que restabeleceriam a reputacao de solvabilidade do
pafs devedor ao mudar o seu perfil do servigo da divida. Na Iniciativa PPME, esta instituicao é
responsavel pela redugao da divida aos paises da OCDE.

3.1.1 Negociagdes do Clube de Paris: Mecanismos e Objectivos

Ha duas fases nas negociagoes do Clube de Paris: multilateral e bilateral. Nas conversagoes multilaterais,

todos os credores que se rednem decidem os termos e condigbes globais da reestruturagio da divida,

com base no denominador comum mais baixo do interesse do credor em fornecer alivio, e produzem

um acordo de enquadramento chamado um Processo Verbal, que ¢ assinado pelos credores participantes

e pelo devedor. Inclui:

*  as categorias e os tipos de divida a reestruturar (de longo e/ou curto prazo; a divida resultante de
empréstimos APD e/ou nio-APD; stck, servico, atrasados e/ou divida previamente reescalonada)

* a“data de corte” (a data ap6s a qual nenhuma divida contraida ¢ tratada)

e as datas de reescalonamento (ou o periodo de consolidagao durante o qual o servi¢o vencido sera
tratado, ou a data “limite” em que o stock ¢ tratado)

*  os petfodos de caréncia e vencimento e petfis de reembolso

» as condi¢oes que o devedor tem de preencher para que os credores implementem o acordo.

Na sequéncia do acordo multilateral, o devedor tem de negociar bilateralmente com cada institui¢ao
credora (que pode significar varias instituicoes por pais credor) para acordar os pormenores de como o
acordo multilateral sera aplicado. Isto inclui:

* o tipo de taxa de juro (fixa ou varidvel),

* o nivel de qualquer taxa de juro fixa,

* ataxa de juro de base para qualquer taxa varidvel,

* amargem acima da taxa de juro de base para cobrir os custos dos credores,

*  qualquer taxa administrativa adicional, e

e amargem de penalizacao (o juro adicional pagavel se o devedor cair em atrasados);

*  as datas de pagamento do servico da divida

* o tratamento pormenotizado de juros atrasados e as suas datas de pagamento.

3.1.2 Principios Chave do Clube de Paris

Pré-requisitos

Um pafs que deseje reestruturar a sua divida com o Clube de Paris tem de:

*  preparar documentos que demonstrem que o pafs nio ¢ capaz de satisfazer as suas obrigacoes
financeiras;

*  preparar um pedido a especificar qual o alivio da divida que deseja obter, assim como uma base

1 O ' Para muito mais pormenores sobre o Clube de Paris, ver Gueye 2001, ¢ Vilanova and Martin 2001
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de dados pormenorizada do seu stock da divida e servigo calendarizado; e
*  estar a implementar um programa macroeconémico apoiado pelo FMI.

Participantes

O Clube de Paris é¢ composto em grande medida por Governos OCDE, embora esteja aberto a pedidos
de participacio de qualquer Governo nao-OCDE (o que significou que no passado o Brasil e varios
Governos credores arabes participaram). Para cada devedor, ¢ definido um limiar da divida (entre
DES0.25 ¢ DES1 milhdo, dependendo do tamanho global da divida a reestruturar com o Clube). Se a
divida a um credor exceder este limiar, o credor é um “participante”; se nao, ¢ um “observador” .
Também se permite que organizacoes internacionais como o FMI, o Banco Mundial, a OCDE e os
bancos regionais de desenvolvimento observem, tendo o FMI um papel mais importante pelo facto de

fornecer assessotia técnica as negociagdes sobre o nivel de alivio de que um pais precisa.

Condicoes

Para assegurar que o pafs esta a envidar esforgos maximos para melhorar a sua capacidade para

reembolsar os membros do Clube e para implementar o acordo, os credores insistem de um modo geral

em cinco condi¢des que o devedor tem de executar enquanto eles implementam o acordo:

*  manutencio de um acordo com o FMI durante o perfodo de consolidagao

*  pagamento previsto da divida nio reestruturada (e liquidacao de qualquer divida ndo reestruturada
numa data especifica)

*  negociagao de termos comparaveis com outros credores (especialmente bilaterais nao-Clube de Paris
e comerciais); e

*  assinatura de acordos bilaterais com os credores do Clube de Paris numa data especifica

*  troca de informagoes transparente com o Secretatiado do Clube de Paris sobre todas as condi¢des.

3.1.3 Tipos de Reestruturagio

O Clube de Paris tem-se gradualmente desenvolvido ao oferecer uma série de diferentes termos a paises
de baixa renda durante os dltimos 20 anos, conforme mostra a Tabela 3. Antes de 1988, usavam
condicoes estandardizadas, apenas prolongando ligeiramente a caréncia e o vencimento ou incluindo
mais divida como passos adicionais para paises de baixa renda. Contudo, desde 1988, o Clube ja
introduziu a redugao da divida para pafses de baixa renda, com uma reducio de 33% ao abrigo dos
Termos de Toronto,"” 50% ao abrigo dos Termos de Londres, ¢ 67% ao abrigo dos Termos de Napoles.
Ao abrigo de PPME 1, o Clube aplicou Termos de Lido (até uma reducio de 80% do valor actualizado),
¢ a0 abrigo de PPME 11, os Termos de Colonia (até 90%). Antes do ponto de decisao PPME, os paises
recebiam uma reducio de 67%. Os Termos de Lido ou de Colénia foram aplicados ao servico da divida
a vencer-se durante o petiodo interino e ao stock da divida no ponto de culminagao. Em casos
excepcionais, o Clube achou-se obrigado a ir além de 90% de alivio a fim de fornecer o montante de
alivio que lhe era requerido ao abrigo de PPME para tornar a divida sustentavel (ver 3.2.2).

' Os observadores ndo tém voto na negociagio do acordo e ndo assinam o Processo Verbal.

" As condigdes sio chamadas conforme o local da Cimeira do G8 onde foram acordadas em principio. 11
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Tabela 3: Termos de Reescalonamento do Clube de Paris

Termos de Colonia*

Termos de Lido

Termos de Napoles

Taxas de juro

Taxas de juro
Divida previamente refinanciada
Opcéo para Conversao da Divida

Divida APD
Divida ndo-APD

Taxa de mercado

Taxa reduzida

taxa de mercado

Redugao do Servigo da Divida (Opgao B) **

Anulagéo % 0% 0%
Reescalonar % 100% 100%
Vencimento (anos) 125 125
Caréncia (anos) 65 65

taxa reduzida

Top up para conseguir
90% VA do alivio

Sem limites
30% ou DES 40m

de Fluxos de Stock gem de Fluxos de Stock) gem de Fluxos de Stock
Divida concessional (APD)
Anulacéo % 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Reescalonamento % 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vencimento (anos) 40 40 40 40 40 40
Caréncia (anos) 16 16 16 16 16 16
Taxas de juro Inferior ou igual @ Inferior ou igual @  Inferior ou igual & Inferior ou igual @ Inferior ou igual &  Inferior ou igual a
taxa original taxa original taxa original taxa original taxa original taxa original
Divida ndo-concessional (ndo-APD)
Redugao do Servigo da Divida (Opcao A)
Anulacéo % 90% 90% 80% 80% 67% 67%
Reescalonar % 10% 10% 20% 20% 33% 33%
Vencimento (anos) 23 23 23 23 23 23
Caréncia (anos) 6 6 6 6 6 6

taxa de mercado taxa de mercado

0% 0%
100% 100%
40 40
8 8
taxa reduzida taxa reduzida

Top up para conseguir
90% VA do alivio

Sem limites
20% ou DES 30m

taxa de mercado  taxa de mercado

0% 0%
100% 100%
33 33
0 3

taxa reduzida taxa reduzida

Top up para conseguir
90% VA do alivio

Sem limites
20% ou DES 30m

na= néo aplicavel
sustentabilidade.
Fontes: Debt Relief International, Banco Mundial, FMI

0s Termos de Colonia so os termos das marcas de referéncia: alguns paises poderéo receber menos e outros mais dependendo do alivio necessério para atingir a

0s paises que ndo podem anular a divida, podem reescalonar a parte da divida que seria anulada com taxas de juro baixas (0.0001%) e um vencimento “bullet” de
um so pagamento entre 6 e 350 anos, dependendo das taxas de juro de mercado adequadas.

Para reduzir o valor actualizado na percentagem desejada sao utilizados trés mecanismos. Para dividas

concessionais resultantes de empréstimos APD, a redugio é conseguida através do reescalonamento para

prolongar de forma substancial os periodos de caréncia e vencimento do empréstimo e mantendo a sua

taxa de juro original. Para dividas ndo-concessionais (as que nao resultam de empréstimos APD), os

credores escolhem uma ou duas op¢oes

20

que visam satisfazer constrangimentos institucionais e legais

dos credores (principalmente leis que impe¢am uma anulagao antecipada da divida) ao mesmo tempo

que asseguram uma redugao equivalente do VA durante o periodo de reembolso.*

Opyao A: anulagao antecipada da percentagem da divida necessaria e reescalonamento do resto a taxa

de juro de mercado;

Opydo B: reescalonamento da divida a uma taxa de juro dramaticamente reduzida e durante um

periodo mais longo do que ao abrigo da Opgao A.

* Originalmente havia trés opgdes incluindo uma para a capitalizagio do juro, mas esta foi abandonada ao abrigo de PPME devido &

12

sua complexidade ¢ incapacidade para fornecer 80-90% de alivio da divida.
* O periodo varia de acordo com os Termos usados — ver Tabela 3 para pormenores.
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3.2 NEGOCIACOES MULTILATERAIS AO ABRIGO DA INICIATIVA PPME
Ao analisar a redugio da divida ao abrigo da Iniciativa PPME, ¢ importante distinguir claramente entre:
(i) os termos de redugio para diferentes categorias da divida durante o periodo interino e no ponto de
culminacio, especialmente as op¢des escolhidas pelos credores para aplicar os termos, (i) as anulagoes
adicionais acordadas no encontro multilateral do Clube; (iii) o tratamento de atrasados e de “dividas
especiais”; e (iv) a suspensio de alivio durante o processo PPME.

3.21 Termos de Redugio

Divida APD

Os termos APD acordados no nivel multilateral eram estandardizados, envolvendo um periodo de
caréncia de 16 anos e vencimento de 40 anos. Nio havia espago para negocia¢ao pelos devedores.

Divida ndo-APD — Escolha de Opgdes

O aspecto principal da divida nio-APD era a opcao que os credores escolhiam para aplicar a redugao
percentual necessaria. Até a Iniciativa PPME, aproximadamente metade dos credores do Clube de Paris
escolhia cada opcao. Isto reflectia-se nos acordos para uma reducio de 67% antes dos pontos de decisio,
¢ em alguns acordos do periodo interino ao abrigo de PPME 1.

Contudo, a medida que a Iniciativa PPME avancava, um nimero crescente de credores passou da Opcao
B para a Opcao A (ver Tabela 4). Isto devia-se em parte ao facto de a duragao dos periodos de
vencimento necessaria ao abrigo da Opgao B para reduzir o VA em 90% ser qualquer uma até 350 anos,
o que levava os credores a apreciar que os custos de gestdao da divida durante um periodo tio longo nio
valiam o servico a receber. Por isso, varios credores ou mudaram as suas posi¢oes legais ou
contabilisticas para facilitar a sua anulacio da divida usando a Opgao A, ou decidiram mudar de op¢ao
quando tinham possibilidade de escolha, especialmente no ponto de culminagao (incluindo as agéncias
de crédito a exportagao da Austria, da Bélgica, da Dinamarca, da Italia, de Espanha, da Suica, do Reino
Unido e dos EUA, e o Governo russo). Como resultado, ao abrigo de PPME 11 a vasta maioria dos
credores escolhe a Opgio A. Em fins de 2006, nenhum credor estava ainda a usar a Opgdo B no ponto

de culminacio.

No caso da divida a Russia, a situagao era mais complicada, tendo a Rissia anulado parcelas variaveis da

divida antes do encontro multilateral (ver Caixa 2).

A opgio escolhida era potencialmente muito importante para o devedor porque a escolha da Opgao A
(com uma taxa de juro mais alta ¢ um perfodo de reembolso mais curto) podia significar uma carga mais
elevada do servico para o devedor nos anos iniciais, a0 passo que por outro lado, a Opgiao B implica

custos de gestao da divida muito mais longos.

Nio existe, porém, muita evidéncia de que a negociagio dos devedores tivesse muita influéncia na
escolha de opgdes, visto que estas eram principalmente determinadas por constrangimentos legais
globais que impediam a anulagao antecipada por parte da institui¢io credora, ou o tratamento de
contabilidade conferido ao alivio da divida e consequentemente os seus efeitos na posi¢ao financeira da
instituicao.

13
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3.2.2 Anulagdes do Clube de Paris Apés Termos PPME
Conforme discutido no Anexo 1, o requisito de alfvio da divida de cada credor ¢ calculado numa base de
reparti¢io proporcional da carga.

Em circunstancias excepcionais, a fim de fornecer alivio da divida suficiente com base na reparticio da
carga acordada para tornar a divida dos PPME sustentavel no ponto de culminagio, os credores do
Clube de Paris tiveram de ir além da redugao estandardizada da divida de 90% (porque o montante de
divida elegivel para reducao nao forneceu o montante necessario de redugao do VA). Neste caso, os
credores tiveram 3 opgoes:

*  Aumentar a percentagem pela qual a divida elegivel seria reduzida. Na pratica isto passou a ser
muito irrelevante porque os PPME ou eram sustentiveis com uma redugio de 90% da divida pré-
data de corte, ou precisavam de ac¢oes para a divida pos-data de corte.

*  Mudar a data de corte a fim de incluir mais divida como elegivel. A mudanca da data de corte era
pratica comum em circunstancias extremas antes de 1984, e foi efectuada varias vezes para a RDC e
o Sudio. Contudo, os unicos paises que beneficiaram da mudanca da data de corte ao abrigo de
PPME foram o Gana, cuja data de corte foi mudada de 1 de Janeiro de 1983 para 29 de Junho de
1999, e o Malawi, cuja data foi mudada de 1 de Janeiro de 1982 para 1 de Janeiro de 1997. Isto
deveu-se a0 facto de os credores se terem tornado cada vez mais relutantes em mudar esta data,
receando que isto pudesse abrir precedentes para devedores muito maiores. Como consequéncia,
isto tinha de ser completamente justificado pela analise da sustentabilidade da divida PPME
mostrando que ndo havia outra maneira de o pafs receber alivio suficiente para tornar a sua divida
sustentavel no ambito da Iniciativa PPME. Os devedores tiveram por isso de discutir este caso com
veeméncia ao prepararem ASD pré-ponto de culminacio.

*  Incluir parte ou toda a divida pés-data de corte no alivio fornecido * Isto aconteceu no caso de
varios PPME, especificamente Burkina Faso, Camardes, Mali, Nicaragua, Niger, Senegal, Tanzania e
Uganda. Mais uma vez, isto s6 ¢ feito quando a documentagao da Iniciativa PPME mostra que é
essencial — portanto € vital que o PPME participe na integra no exercicio de ASD para assegurar

que recebe o seu direito méaximo a alfvio.

Quando PPME II foi introduzida, as questdes de inclusao da divida pos-data de corte e de mudanca da
data de corte ameacaram tornar-se pontos de controvérsia regulares no Clube de Paris, com alguns
credores a insistir muito que o Clube de Paris repartisse a carga e com outros a argumentar que nao se
podia tocar na divida pés-data de corte. Contudo, a decisio da comunidade internacional de incluir as
anulagoes adicionais de 100% por muitos credores no alivio PPME (em vez de permitir que fosse
adicional) relaxou esta tensio em todos os casos, excepto nos mais extremos (Gana e Malawi).

1 6 # Varios credores também incluiram toda a divida pos-data de corte nas anulagoes bilaterais — ver 3.3.3.
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Caixa 2: Tratamento da Divida a Russia

A Rassia ¢ membro do Clube de Paris desde 1997, mas continua a ser complexo renegociar as dividas a Russia

porque estas dividas tém algumas caracteristicas especiais conforme o seguinte:

1) As dividas vencidas a Russia foram denominadas em rublos mas os contratos originais continham a
estipulagio de que a taxa de cambio usada para o seu reembolso seria a taxa na data da assinatura do
contrato. De um modo geral esta era de 0.65 rublos para o US$, comparado com uma taxa de cimbio de
Janeiro de 2007 de 26.5 rublos para o US$. Quando a Russia aderiu ao Clube, todas as dividas foram
convertidas em US$ a uma taxa fixa.

2)  Para aderir ao Clube de Patis ¢ compensar a sobrestimagio causada pela taxa de cimbio fixa, a Russia
comprometeu-se a anular 70% da divida (ou 80% se fosse primatiamente militar). O Clube de Paris ¢ a
Russia acordaram quais os paises que receberiam 70% ou 80%, com base nas informagdes russas sobre
as dividas que eram militares.

3) Também foi permitido a Russia cobrar juros sobre atrasados aos paises devedores, algo que nao tinha
sido pratica sua antes da adesao ao Clube.

4)  Por ultimo, foi permitido a Russia aplicar as dividas a mesma data de corte que o Clube de Paris, algo que

também ndo tinha feito antes.

Estas decisoes causaram grandes problemas aos devedores PPME. Muitos deles tinham sentido que o nivel da
divida era exagerado, devido ao colapso da taxa de cimbio do rublo, tendo por isso decidido acumular
atrasados em vez de pagar o montante inflacionado. Muitos (incluindo o Benim, o Burkina Faso, o Congo, a
Guiné e o Mali) também consideravam que as suas dividas eram predominantemente militares porque tinham
financiado em grande medida operagdes relacionadas com a defesa acordadas como parte de acordos de
cooperagiao militar bilateral, mas a Russia nio. A maiotia também se op6s a imposicao repentina de grandes
montantes de juros extra sobre os atrasados. Muitos também ficaram com grandes montantes de servico da
divida para pagar porque tinham grandes dividas pés-data de corte. Contudo, foi-lhes dado pouco espago para
negociar: s6 foram informados da conversao em délares e do nivel de anulagio (com explicagbes insuficientes
da base de decisio se as dividas eram ou ndo militares), embora lhes fosse permitido negociar o
prolongamento do petiodo de pagamento das dividas pds-data de corte até 10 anos se necessario para reduzir

a sua carga do servico.

A seguir, até 2005 a Russia aplicou os termos do Clube de Paris usando a Opgio B a restante divida que,
deixando de lado a taxa de cambio e o juro atrasado, implicaria uma redugio da divida de 94-98%. Contudo,
os PPME acharam frequentemente espaco para negociagio em dois aspectos: i) as taxas de juro usadas pelos
russos eram frequentemente demasiado altas para permitir a reducio do VA necessaria ao abrigo da Opcao B
(assim negociaram uma redugio substancial); e ii) o juro tinha por isso sido calculado por excesso. O Mali teve

mesmo de renegociar o seu acordo bilateral inicial porque este nao fornecia alivio suficiente.

Contudo, em 2006, o Parlamento russo aprovou uma lei que permitia uma reducao de 100% da divida, tendo
como consequéncia que a Russia passasse a usar a Op¢ao A nos acordos do Clube de Paris e se

comprometesse a anular 100% da divida bilateralmente para além dos termos do Clube.

17
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3.2.3 Tratamento de Dividas Especiais e Atrasados

Algumas dividas a Governos membros do Clube de Paris, que eram de importancia consideravel para
alguns devedores, foram categorizadas como “dividas especiais” pelo Clube de Paris e tratadas de forma
diferente (Ver Caixa 3).

E importante notar que antes de PPME, todos os atrasados acumulados sobre a divida pré-data de corte
antes da data “limite” (a data a partir da qual o acordo sera aplicado) de um acordo do Clube de Paris
eram tratados nos termos recebidos no encontro mais recente do pais com o Clube de Paris (todos os
atrasados sobre a divida pés-data de corte sao pagaveis imediatamente). Como consequéncia, muitos
paises s6 receberam uma redugao de 67% em vez 80-90% dos seus atrasados no ponto de decisio,
embora no ponto de culminagio se atribuisse a mesma redu¢ao de percentagem a quaisquer atrasados
pendentes que a0 resto do stock.

Contudo, a exigéncia de pagar estas dividas podia frequentemente significar que os paises devedores
tinham de pagar muito mais servigo da divida do que antes do acordo de alivio, se tivessem estado a
acumular atrasados antes do acordo. Como consequéncia, nos casos em que os paises devedores
demonstrassem que era necessario reduzir a carga imediata do servigo da divida, conseguiam obter um
diferimento dos atrasados, juro sobre atrasados e servigo da divida pés-data de corte para periodos entre
3 ¢ 10 anos (Camardes e Zambia). Além disso, as Honduras e a Nicaragua receberam tratamento
excepcional de uma moratdria completa sobre todo o seu servigo da divida durante 2-3 anos apds a
devastacio que o furacio Mitch causou as suas economias em 1998. Niao obstante, mesmo que estas
concessoes reduzissem o servico da divida temporatiamente, aumentavam o servigo a médio prazo ao

acrescentarem juros sobre os atrasados ao sfock.

Além do mais, ¢ possivel negociar a data “limite” (embora nao tenha de ser menos de trés meses antes
da data do encontro). Quanto mais préximo da data do acordo multilateral se marcar a data, mais
clevados os custos das comissoes de juro acumuladas sobte os atrasados, reduzindo assim o valor
actualizado do alivio fornecido. E prerrogativa do pais devedor especificar uma data “limite” ao fazer o
seu pedido de alivio ao Clube. A Guiana poupou US$111,000 ao negociar uma data “limite” para um
més antes do seu acordo do Clube de Paris de 2004.”

3.2.4 Suspensio do Alivio

Uma das condi¢bes principais para alivio do Clube de Paris ¢ a implementagio de um acordo do FMI
através de um periodo de consolidagao. Tradicionalmente, os acordos plurianuais de alivio do Clube de
Patis sao aplicados em franches anuais, sendo cada #ranche dependente de uma execucao bem sucedida do
programa do FML. Por isso, se o FMI suspender o seu programa com o pafs devedor, o acordo do

Clube de Paris ¢ suspenso e pode ser anulado.

Ao abrigo de PPME, planeava-se continuar este principio. Na pratica, o Clube escreveu a varios paises
que sairam do trilho avisando-os de uma possivel suspensio ou anulagio, e alguns Governos membros
do Clube comegaram a enviar exigéncias de pagamento aos paises, mas as informagoes disponiveis
indicam que os PPME nio pagaram e os atrasados foram tratados no acordo do Clube de Paris do
ponto de culminacao. Além disso, se o PPME tiver continuado a ter um programa do FMI, mas

enfrentar um atraso no seu ponto de culminagao por nao ter preenchido certas condigdes

18 * Ver também Estratégias para Financiamento do Desenvolvimento, 25" Edigao, pag. 16 — disponivel em wwwhipe-chp.org
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desencadeadoras ou nao ter implementado um DERP completo durante 1 ano, o Clube tem prolongado
o tratamento de fluxos de Coldnia durante um periodo de consolidagio mais longo até o pafs alcangar o

ponto de culminacio.

Caixa 3: Dividas “Especiais” aos Credores do Clube de Paris

Algumas “dividas especiais” a credores do Clube de Paris sdo mais dificeis de renegociar. Varios
PPME tém dividas a empresas publicas de Governos do Clube, que antes de PPME foram
excluidas de acordos do Clube. Estas eram dividas a Franga por servicos nao pagos tais como
hospitais, postais ¢ “monetatios” (adiantamentos do Banco de Franga ao banco central do pais
devedor); e dividas 2 Commonwealth Development Corporation (CDC) britanica, uma empresa
publica que foi privatizada em 1999. A Franga também tinha excluido do Clube emptéstimos
concedidos directamente a paraestatais dos paises devedores que ndo tinham garantia explicita do

governo devedor.

PPME tem permitido passos significativos em frente no tratamento destas dividas. Por exemplo,
a Franca anulou 42% da divida “monetaria” do Mali, assim como 100% da divida de paraestatais
malianos. Além disso, durante a privatizagio de CDC, ficou acordado que todas as dividas
vencidas a empresa beneficiariam de tratamento comparavel do Clube de Paris, e estas foram
anuladas em 100% na mesma base que outras dividas bilaterais ao Reino Unido (i.e. servico entre

o ponto de decisao e de culminagao, stock no ponto de culminagao — ver Seccao 3.3.3).

Por outro lado, as dividas postais e as hospitais nao foram renegociadas. A Franca insistiu que
estas dividas tinham emergido de servigos fornecidos e nao de empréstimos, sendo por isso
inelegiveis para tratamento do Clube. Também argumentou que o seu estatuto de curto prazo as
exclui, embora muitas se tenham tornado de longo prazo por estarem em atraso ha muito
tempo, e embora varios acordos passados do Clube de Paris tenham incluido a divida de curto
prazo. Como o FMI inclui essas dividas no seu cdlculo de divida elegfvel para PPME e reparticio
da carga, a incapacidade para as anular estd a minar um pouco a sustentabilidade da divida dos
PPME em questio.

3.3 NEGOCIACOES BILATERAIS DO CLUBE DE PARIS NO AMBITO DE
PPME

3.3.1 Acordos Bilaterais do Clube de Paris

Apds o acordo multilateral, o devedor tem de negociar acordos de implementagio com cada agéncia

credora importante. A Tabela 4 também mostra as agéncias credoras e os resultados principais. As

questoes principais sio:

Taxas de Juro

e O tipo de taxa (fixa on varidvel). Os devedores geralmente preferem taxas de juros fixas para se
protegerem contra flutuagdes da taxa e facilitar a planificacio de futuros pagamentos de juro. A
maior parte das agéncias de ajuda credoras (aid agencies) tem tido sempre taxas fixas; mas a maiotia
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das agéncias de ndo-ajuda (non-aid agencies) tinha tradicionalmente pouca flexibilidade aqui, sendo
obrigadas a negociar taxas variaveis ligadas a taxa de mercado aplicavel a empréstimos nessa moeda,
ou a taxas de financiamento de obrigagbes do governo (que em geral sdo ligeiramente mais baixas
que as taxas de mercado comerciais) para assegurar que os niveis do servigo correspondiam a
flutuagGes nas taxas de mercado. Contudo, durante PPME, alguns credores passaram de taxas fixas
para simplificar os calculos.
*  Asagéncias credoras com taxas fixas em fins de 2006 incluem todas as agéncias de ajuda

mais as agéncias de crédito a exportacao da Dinamarca e da Noruega, Mediocredito da

Italia, o Eximbank japonés e o Tesouro portugués.
*  Asagéncias com taxas variaveis incluem as agéncias de crédito a exportacao da maior parte

dos membros do Clube, assim como o Banco do Brasil, Canadian Wheat Board, e o

Ministério Japonés do Comércio e Industria. Contudo, as que usam a Opc¢ao B do Clube de

Patis usaram taxas de juro fixas reduzidas para reescalonamento.
O nivel da taxa fixa. Muitas agéncias credoras estao legalmente constrangidas a usar a mesma taxa
fixa com o tempo. Dada a queda geral das taxas de inflacio e taxas de juro internacionais desde
os anos de 1980, quando a maior parte dos empréstimos originais foi contraida, isto significou
que estdo a dar rendimentos reais/comparados com o mercado consideravelmente mais elevados.
Aqueles que nio estio tio constrangidos tentaram negociar taxas que sio consideravelmente mais
clevadas que as taxas de mercado para se protegerem contra possiveis flutuagoes da taxa. Além
disso, algumas agéncias que usaram a Opgao B nos primeiros anos de PPME nio pareciam
capazes de calcular correctamente as taxas de juro que forneceriam o nivel de redugio do VA
necessario, de modo que os devedores que verificavam as propostas dos credores minuciosamente
negociavam redugdes de 1-3% das taxas de juro. Por ultimo, alguns paises negociaram taxas muito
mais baixas do Japao, visto que as suas taxas de juro de mercado chegaram quase a 0 nos fins da
década de 1990.
A margem acima da taxa de juro. As margens estdo concebidas para cobrir os custos administrativos
de reestruturagio para o credor, incluindo viagens para negociar acordos (embora os devedores
tenham de arcar com os seus proprios custos de viagem). Conforme a Tabela 4 indica, as margens
variaram para algumas agéncias, e puderam ser substancialmente reduzidas através de negociacio.
Além disso, ¢ obviamente do interesse do devedor nio viajar para negociar sempre que possivel.
Operaram-se alguns progressos aqui ao abrigo de PPME, visto que mais acordos passaram a ser
virtualmente estandardizados e podem ser negociados por correspondéncia.
Qualquer taxa administrativa adicional. A Agéncia Canadiana de Crédito a Exportacao (Export
Development Corporation of Canada) ¢ a tnica agéncia que se conhece que cobra taxas
adicionais aos devedores, incluindo uma taxa administrativa tinica nio-reembolsavel e custos
legais, de viagem e de documentac¢ao (outros credores incluem isto nas suas margens acima da
taxa de base). A Guiana conseguiu negociar uma redugio desta taxa de US$29,000 para US$5,000
com o tempo e a taxa foi anulada com o stock da divida em 2004 no ponto de culminagao.*
A margem de juro penalizante. Este era o montante de juro extra pagavel se os paises caissem em
atrasados. A Tabela 5 mostra que para alguns credores poderia negociar-se uma redugao ou
mesmo elimina-la. Por outro lado, alguns credores que usam a Opcio B tentaram aplicar taxas
penalizantes com base na taxa de mercado total, embora a maioria dos devedores conseguisse
climina-la e voltar a usar a taxa de juro reduzida da Op¢ao B como a base para a margem
penalizante. Como ¢ ébvio, se uma margem penalizante for acordada, entiao o devedor precisa de

* Ver também Estratégias para Financiamento do Desenvolvimento, 24* Edicio, pg. 16, disponivel em www.hipc-cbp.org:
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ser extra vigilante em assegurar que todas as agéncias do governo cumprem as datas de
pagamento.

Datas de Pagamento e Tratamento de Atrasados

Outra questio importante a negociar em acordos bilaterais era a data e a frequéncia dos pagamentos do
servigo da divida resultante (ver também Goreux e Martin 1992). Alguns credores permitem flexibilidade
aqui, que permita aos devedores negociar um periodo mais longo antes do primeiro pagamento,
evitando assim penalidades extra sobre atrasados. Outros permitem alguma flexibilidade nas frequéncias
das datas de pagamento o que significa que os devedores podem negociar para assegurar que os
pagamentos nao se vengam durante os meses do ano em que tém outras grandes cargas de servigo da

divida ou niveis mais baixos de receitas fiscais.

Procedimentos e Atrasos

O acordo multilateral do Clube de Paris fixa um prazo-limite para a celebragio de acordos bilaterais,
tipicamente entre 6 ¢ 12 meses. Poucos PPME conseguiram cumprir estes prazos-limite. Alguns
devedores sio responsaveis por este atraso, por nao iniciarem contactos com os credores a tempo ou
terem dificuldades de comunicacio. Contudo, a analise subjacente a este estudo confirma a analise
anterior (Goreux e Martin 1992; Martin 1991) ao indicar que os padrdes de atraso sao em grande medida
ligados aos credores. Embora alguns (especialmente aqueles com termos estandardizados, tais como a
Austria e os EUA) tendem a negociar acordos com prazos-limite, outros (especialmente o Brasil, a Itdlia,
a Franca e o Japao) levam frequentemente muito mais tempo, chegando mesmo a 2 anos, em grande
parte devido a atrasos na comunicagio, a falta de representagao diplomatica mutua, ou a problemas de
lingua. Por vezes os acordos com estes credotes tém de ser negociados apressadamente, visto que a data
do proximo encontro multilateral do Clube de Paris se aproxima.

3.3.2 Conversdes da Divida *

Inicialmente utilizadas por alguns devedores para reduzir as divisas necessarias para efectuar o servigo da
divida, as conversdes também se tornaram formas de promover o investimento em sectores vistos como
prioridades pelos devedores (educacio, ambiente, saide, emprego rural e pequenas empresas). Para
empreender uma operagio de conversdo os paises precisam de definir: (i) os seus objectivos, (i) os
empréstimos a converter, (iif) os sectores-alvo e potenciais investimentos, (iv) os tipos e montantes
minimos de dividas elegiveis, (v) os procedimentos, (vi) o nivel de anulagio antecipada/desconto
necessario (vii) as condigoes e a celeridade de desembolso de fundos locais e (viii) por em vigor as

estruturas e os procedimentos para monitorizar e auditar os recursos e avaliar o impacto da conversao.

Contudo, poucos PPME incluitam conversoes nas estratégias de reducio da divida porque:

*  0s sectores para 0s quais os credores querem usar recursos nao constituem prioridades para os
devedores.

*  os periodos de pagamento curtos (3-4 anos) dos recursos locais para a conversao podem reduzir a
liquidez orcamental para outros efeitos de gastos.

* o uso dos recursos em moeda local de conversoes podem aumentar a inflagio se forem libertos na
economia rapidamente (mais de 3-4 anos).

*  alguns credores (incluindo o Clube de Paris) tentaram oferecer termos de conversio que ndo sio tio

Para muitos mais pormenores sobre conversées da divida, ver Moye 2001. 21
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concessionais como os do Clube ¢ itiam por isso quebrar o seu acordo.
as conversoes podem ter custos de transaccao elevados para monitorizagao e avaliagao.

os investidores que usam as receitas podem desvid-las para outros efeitos nao intencionados

Caixa 4: Programas de Conversiao da Divida

Bélgica: a agéncia de crédito a exportagao, Office National du Ducroire (OND), vende
dividas e o Ministério do Desenvolvimento compra-as para financiar projectos de
desenvolvimento.

Canadé: a agéncia de ajuda ASDI/CIDA administra um programa para o ambiente ¢ o
desenvolvimento).

Franca: o «Libreville Fund» de 1992 visava conversoes pata projectos de desenvolvimento
para os Camardes, o Congo, a Costa do Marfim e o Gabao (paises de renda média na
altura). A Fran¢a também vendeu as dividas do crédito a exportacao da COFACE a
investidores privados para investimento em equidade.

Alemanha: desde 1992, um programa de conversoes da divida APD para beneficiar o
ambiente ¢ a reducio da pobreza administrado pelo Ministério da Cooperagiao Econdmica
e Desenvolvimento.

Italia: a Lei das Financas de 1996 autorizava conversdes mas poucas foram acordadas.
Paises Baixos: converteu dividas APD para desenvolvimento e protec¢ao ambiental.
Espanha: autorizou vendas de dividas de varios paises incluindo Marrocos.

Suécia: a agéncia de crédito a exportagio EKN autoriza conversoes da divida numa base de
€aso para caso.

Sui¢a: 0 Gabinete para a Reducio da Divida converteu a divida para o desenvolvimento em
18 paises.

Reino Unido: a agéncia de crédito a exportacao ECGD gere um programa de venda de
dividas.

EUA: a Iniciativa da Empresa para as Américas, Enterprise for the Americas Initiative
(EAI), administrada pelo Tesouro, converteu dividas APD em 7 paises latino-americanos
em investimentos em capital. A lei de 1998 de conservacio da floresta tropical permitiu a
conversio para proteger as flotestas tropicais.

Mais importante, visto que a parcela da divida a anular antecipadamente pelo credor subiu para 90% no

ambito de PPME, as conversdes fornecem pouco financiamento para desenvolvimento. Como

consequéncia, a maior parte das conversoes da divida realizou-se antes de PPME: por exemplo, o Benim

converteu a divida com a Bélgica (a 33%); ¢ a Nicardgua com a Finlandia (10%) e a Alemanha (20%),

todas para financiar os sectores sociais. O Benim também recomprou a sua divida da Italia a 22% do

valor facial, e da Guiné a 10%, ambas para investimento no sector da satde. Varios credores mantém

programas de conversio da divida (ver Caixa 4), mas a maioria destes ndo sio usados pelos PPME, para

além daqueles executados pela Franca, Italia ¢ Espanha, que empreendem as suas anulagdes adicionais

através do que ¢ essencialmente conversao da divida (ver Secgao 3.3.3 e Caixa 5).
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3.3.3 Anulagdes Bilaterais Adicionais

Apbs o acordo multilateral do Clube de Paris, os membros credores do Clube foram mais longe e
forneceram uma anulagio de 100% de certas dividas numa base voluntaria (i.e. uma que nao obriga
outros credores do Clube a fazer o mesmo). Contudo, ¢ importante lembrar que estes recursos estio
incluidos nos calculos de alivio PPME. Muitos compreenderam originalmente que a Cimeira de Colénia
do G8 tinha dado a entender que as anulagdes “adicionais” permitiriam aos PPME reduzir a sua
sustentabilidade da divida muito abaixo dos limiares PPME, mas em vez disso (ap6s algum debate entre
os credores do G8 e outros) foram incluidos na assisténcia PPME — para além da fornecida pela
Noruega, que insistiu em esperar até PPME ter sido concluida, para tornar o seu alivio completamente
adicional.

A Tabela 5 mostra os progressos mais recentes com uma anulagao de 100% fornecida pelos paises
membros do Clube de Paris. Ao analisar esta tabela ¢ importante distinguir entre divida pré e pos data de
corte ¢ entre divida APD e nao-APD, assim como avaliar quando os credores fornecem a anulagao
(antes ou no ponto de decisio, ou no ponto de culminagio). As conclusoes siao que:

*  Quase todos os credores estio a anular 100% da divida APD pré-data de corte. Em muitos casos
estas iniciativas nio dependem de progressos no processo PPME — os credores tinham anulado
toda a divida APD antes de PPME ter sido introduzida. As tnicas excepgoes sistematicas sao a
Irlanda, que nunca concedeu empréstimos APD e a Russia que tratou todos os seus empréstimos
como nao-APD. Alguns credores indicaram excepgoes para devedores individuais: o Canada por
causa do registo de direitos humanos de Myanmar e os Paises Baixos pelo servico do perfodo
interino para alguns paises, embora anule o stock para todos os PPME no ponto de culminagio.

*  Quase todos os credores (mesmo agora incluindo Israel e a Russia) também estio a anular 100% da
divida nao-APD pré-data de corte. Além disso, a Noruega ficou tao desapontada com o facto de a
comunidade internacional ter decidido contar as anula¢oes adicionais como parte do alivio PPME
que anula esta divida s6 DEPOIS do ponto de culminagao, para assegurar que fornece alivio
genuinamente adicional.

*  Os credores também estao a anular 100% da divida APD p6s-data de corte. De acordo com o FMI
(IMF/World Bank HIPC Status Report 2006), as excepedes sio a Austria, a Dinamarca que anula s6
empréstimos contraidos e desembolsados antes de 27 de Setembro de 1999, a Italia que anula os
empréstimos incorridos antes da Cimeira de Coldnia (20 de Junho de 1999), a Espanha que anula a
APD pés-data de corte s6 numa base de caso para caso, e a Suiga.

*  Por dltimo, a maioria dos credores também anula a divida nao-APD p6s-data de corte. Como esta é
tipicamente a divida que é menos provavel de ser anulada, virtualmente nenhum credor a anula na
integra — a maioria (incluindo o Canada, a Alemanha, a Italia, a Russia, o Reino Unido e os EUA)
anulou apenas divida contraida antes da cimeira do G8 em Col6nia em Junho de 1999 (e a divida a
Dinamarca contraida antes de 27 de Setembro de 1999). A Noruega anulara dividas contraidas
posteriormente mas s6 DEPOIS do ponto de culminagao, para assegurar que o seu alivio é
adicional a PPME. De acordo com o FMI (IMF/World Bank HIPC Status Report 2006) e
informagdes disponiveis dos PPME, a Austria, a Bélgica, a Franca, o Japio, os Paises Baixos ¢ a
Suécia nao anulam esta divida, e a Espanha e a Suica s6 o fazem caso por caso.

*  Quase todos os credores aplicam as suas anulacoes ao servio da divida durante o periodo interino e
20 stock no ponto de culminagio. As excepgoes a isto sao: a Austria, que nao aplica alivio a todos os

PPME no periodo interino; os Pafses Baixos, que fornecerao 100% de alivio de fluxos para apenas
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12 paises*; a Suica, que se reserva o direito de nao anular 100% até ao ponto de culminagio se os
paises tiverem grandes problemas politicos ou de direitos humanos; e a Franca, a Italia ¢ a Espanha,
que usam as receitas da anulagdo adicional para projectos de desenvolvimento especificos (ver Caixa
5 sobre a Franga).

*  Por outro lado, mais positivamente, o Reino Unido tem sido ainda mais avancado desde o ano 2000,
anulando todo o servico dos PPME (mesmo pré-ponto de decisio) e reembolsando o servigo pré-
ponto de decisio que lhe foi pago quando o ponto de decisao foi alcangado.

Outro passo importante foi dado em Outubro de 2006, quando a Noruega anulou dividas no valor de
US$80 milhdes de 5 paises incluindo 1 PPME (Serra Leoa) com base no facto de ter partilhado a
responsabilidade pelo fracasso dos projectos relacionados. Esta foi a primeira vez que uma anulagio foi
fornecida com base no facto de um credor aceitar a responsabilidade por créditos mal parados, sem
condi¢oes adicionais ligadas a um programa do FMI (embora a anulagao da Serra Ieoa se tenha
realizado ap6s o ponto de culminagdo para torna-la adicional a PPME). A anulacio era também para ser

financiada por dinheiro adicional ao orcamento da ajuda da Noruega.

Haé duas implicagdes de negociacio importantes provenientes destas anulacoes bilaterais:

1) nao podem ser negociadas — as mudangas nas politicas de anulacao dos credores provieram
totalmente da pressdo internacional para anular mais divida. Como consequéncia, os paises tendem
apenas a receber cartas informando-os de que a divida foi anulada. Contudo, especialmente com os
credores menos eficientes, estas cartas poderdo atrasar-se, por isso ¢ vital manter-se em dia com as
iniciativas de anulagao bilateral e nao pagar o servico de forma erradal

2) a percentagem de divida bilateral anulada tem variado consideravelmente dependendo da
composicao dos credores da divida de um pafs ao Clube de Paris..

A primeira vista, estes mecanismos para anulagées adicionais parecem muito positivos. Contudo, a
Franca, Italia ¢ Espanha implementam a sua anulagao adicional através de conversoes da divida, posto
que insistem que o seu equivalente em moeda local seja gasto em projectos e programas de
desenvolvimento. Se estes forem adicionais aos planeados nos orcamentos do governo, nio libertam
recursos para os projectos e programas de prioridade maxima do governo.” Para a Franca, este
programa ¢ chamado o Contrato de Redugao da Divida para Desenvolvimento (ver Caixa 5). Os quatro
problemas principais com estes mecanismos sao:

* anecessidade de colocar as despesas adicionais no orcamento nacional do devedor

* anecessidade de ter liquidez suficiente par apagar o servi¢o da divida antecipadamente

* 0 atraso no reembolso do equivalente ao servico da divida através de novos donativos

*  os procedimentos complexos de negociagio, aprovagio, monitorizacio e avaliagio.

Nio obstante, na medida em que fornecem recursos pata financiar projectos que sao genuinamente

8
prioridades maximas do pais devedor e foram incluidos no DERP antes de a conversao ter sido
proposta, podem fornecer recursos (apesar de serem menos flexiveis do que anulagoes adicionais) para

apoiar programas de desenvolvimento e reducio da pobreza PPME.

* Benim, Bolivia, Burkina Faso, Etiépia, Gana, Mali, Mogambique, Nicaragua, Ruanda, Tanzinia, Uganda ¢ Zambia

O Japio também accitou inicialmente (porque ndo podia anular dividas legalmente) o servico adicional ¢ reembolsou-o com

donativos. Contudo, os donativos chegavam frequentemente meses depois dos pagamentos do servigo, causando aos devedores

problemas de liquidez no Tesouro, Felizmente, em 2004, o Japio mudou para uma anulagio de 100% do stock. 25
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Caixa 5: Contratos de Redugio da Divida para Desenvolvimento (C2D)
O Governo francés fornece a sua anulacio adicional de 10% apés PPME através de contratos
para reducio da divida para desenvolvimento. Estes cobrem dividas APD e sio postos em vigor
aquando do ponto de culminagio PPME. Aplicam-se a 17 pafses na Zona Francesa de
Solidariedade Prioritaria (Burundi, Camardes, Congo, Costa do Marfim, RDC, Gana, Guiné,
Libéria, Madagascar, Mauritania, Mocambique, Ruanda, Sao Tomé e Principe, Serra Leoa,
Sudao, Tanzania e Uganda) assim como 5 outros paises (Bolivia, Honduras, Malawi, Myanmar e
Nicaragua).

O mecanismo do C2D tem dois objectivos principais: (i) financiar a redugdo da pobreza e os
ODM e (i) maximizar a apropriacao do pais devedor conduzindo as operacoes através do
orcamento do devedor. A Franga define os potenciais sectores beneficiarios como sendo:
ensino primario e formacao vocacional; saude primaria e a luta contra grandes epidemias
(especialmente SIDA); infra-estruturas descentralizadas (incluindo energia, estradas e 4gua); ¢ a
gestdo de recursos naturais. Despesas recorrentes e de investimento pelo governo central ou
local e OSC sao elegiveis para fundos.

Os C2D operam através de refinanciamento — i.e. o pafs devedor paga o servico da divida e é
reembolsado através de novos donativos. Podem fazer parte de programas sectoriais existentes
ou novos, financiar ao apoio institucional para esses programas, e financiar apoio a projectos,
sectoriais ou a0 orgamento (embora com énfase no apoio orcamental reservado). A modalidade
precisa em cada pais ¢ definida por uma missao conjunta francesa - Governo devedor. A seguir
os gastos sio implementados por um Comité composto por representantes do Governo francés
e do Governo devedor, que opera em estreita cooperacao com a sociedade civil e estruturas de

governos descentralizados.

Seis principios sio considerados chave na execugio de C2D: (i) colocar os recursos no
or¢amento nacional, (ii) assegurar que as despesas sejam incluidas no DERP, (iii) assegurar
coeréncia com o resto do programa da ajuda francesa, (iv) maximizar a celeridade dos
desembolsos, eficicia e qualidade das despesas, (v) apropriagao dos projectos pelo pais,
monitotiza¢do dos fundos e seus resultados e (vi) coordenacao e harmonizacao com outros

doadores e estreita cooperagao com OSC e governos descentralizados

3.4 ASPECTOS-CHAVE NAS NEGOCIACOES DO CLUBE DE PARIS

341 Negociagdes Multilaterais

A maior parte dos aspectos do acordo multilateral, especialmente os termos e as condi¢des do Processo
Verbal, sio relativamente estandardizadas ao abrigo de PPME. O tnico espago para negociacao pelo
Governo PPME ¢ nos seguintes aspectos:

o A necessidade de fornecer mais de 90% de alivio da divida pré-data de corte, requerendo por isso até 100% de

alfvio da divida pré-data de corte, movimento da data de corte, ou tratamento de toda ou de parte
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da divida pés-data de corte.

* Tratamento de atrasados, juros sobre atrasados, juros de mora e servico pds-corte através do seu diferimento no
ponto de decisdo ou sua inclusio na redugao, nos casos em que isto pode ser visto como essencial
para reduzir o servigo da divida ou cargas do VA.

o A opeio (A ou B) escolbida pelos credores. Alguns credores tém flexibilidade para mudar de opgio.

* O nivel de minimis, assegurando que inclui a divida a todos os credores.

* s datas em que os atrasados tém de ser liguidados e os acordos bilaterais celebrados.

Os primeiros dois destes aspectos tém mesmo de ser negociados com as Institui¢des de Bretton Woods
e o Secretariado do Clube de Paris antes do encontro multilateral — i.e. provar durante o processo de
cilculo da andlise da sustentabilidade da divida e de analise das potenciais contribui¢ées dos credores que
sa0 necessarios passos adicionais. Contudo, na pratica, especialmente para os devedores que vém para o
Clube relativamente logo a seguir a introdugdo de novos termos, a concepgao da sua aplicacio pratica
estava a ocorrer durante essa negociacao dos devedores.

Alguns PPME receberam o seu tratamento de “fluxo interino” do Clube sem um encontro ou uma
negociacdo formais — os credores reinem-se e decidem os termos e o Secretatiado do Clube escreve ao
devedor a informa-lo dos resultados. Esta pratica nao ¢ desejavel do ponto de vista dos devedores, visto
que os priva da oportunidade de negociar quaisquer dos aspectos acima. Alguns pafses tém por isso
insistido numa negociacao muito antes do encontro do Clube porque alguns dos aspectos precisavam de

ser discutidos.

3.4.2 Negociagoes Bilaterais

De um modo global, o espago para negociacoes é consideravelmente maior nas negociacoes bilaterais,
embora varie muito dependendo do credor. Algumas agéncias credoras tém termos estritamente
definidos pela lei, mas outras tém bastante flexibilidade para ajustar os termos dependendo da

competéncia de negociagio do devedor assim como das relagbes politicas e econémicas bilaterais.

As principais possibilidades para negociagio nos acordos bilaterais sio:

*  (com alguns credores) a escolha se as taxas de juro deverio ser fixas ou variaveis.

*  (com alguns credores) o nivel das taxas fixas (para além de verificar que as taxas oferecidas ao abrigo
da Opcio B sio correctamente calculadas).

*  (com alguns credores) a margem acima das taxas de juro de base.

*  (com alguns credores) a margem de penalizacao para atrasados.

* datas de pagamento ou servico reestruturado e nao-reestruturado.

*  (nos raros casos em que as conversoes sao usadas), o uso do seu financiamento para projectos e
programas que ja estdo no or¢amento e no DERP, para assegurar que o financiamento que
fornecem ¢ genuinamente adicional, assim como simplificar tanto quanto possivel as outras
condi¢bes e estruturas de gestao para as conversoes.

*  tirar a vantagem maxima de mecanismos de anulagao adicionais e assegurar que o servigo da divida

nao ¢ pago aos credores durante o atraso na notificacao formal.
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4. DIVIDA BILATERAL NAO-CLUBE DE PARIS*

4.1 NEGOCIANDO MECANISMOS, PROCEDIMENTOS E PRINCIPIOS

Este capitulo discute dividas a credores bilaterais nao-Clube de Paris. Como ja foi discutido no Capitulo
2, a Iniciativa PPME visa garantir uma repartigao igual da carga entre os credores e pressupoe nos seus
calculos do nivel de alivio da divida que todos os credores participario numa base de reparticio da carga.
Isto quer dizer que se prevé que todos os credores bilaterais fornecam o mesmo grau de redugio da
divida — por outras palavras os credores bilaterais nio-Clube de Paris deverdo fornecer uma redugio de
90% do valor actualizado equivalente aos Termos de Colénia do Clube de Paris. Conforme discutido no
Capitulo 3, o Clube de Paris também inclui uma clausula nos seus acordos que obriga os devedores a

solicitar estes termos “comparaveis” junto de todos os credores nao-Clube de Paris.

Por outro lado, os credores bilaterais nao-Clube de Paris foram o grupo que foi menos consultado sobre
a concepgao de PPME. O Clube de Paris foi consultado na integra sobre as propostas provenientes do
G8, que foram adaptadas na sua implementacao pormenorizada aos constrangimentos legais ¢
institucionais que os credores enfrentavam; e os credores multilaterais compareceram a encontros
regulares organizados pelo Banco Mundial, em que puderam discutir problemas e elaborar a melhor
maneira de implementar a Iniciativa. Contudo, nio houve um férum semelhante para bilaterais nio-
Clube ¢, como tesultado, muitos devedores e as IBW tiveram de empreender um processo esmerado
para explicar a estes credores como funciona a Iniciativa e como poderiam participar. Alguns credores
encontraram-se numa situagao de se porem em dia com as Iniciativas mais recentes do G8 e do Clube
de Paris, em que acabaram de implementar termos comparaveis s6 para constatarem que estes ja nao

eram comparaveis.

Além disso, ndo existe um mecanismo formal multi-credores para reestruturar dividas a credores
bilaterais nao-Clube de Paris, a menos que estes decidam participar em encontros do Clube de Paris.
Como consequéncia, os procedimentos de negociacio sio completamente bilaterais, ¢ de um modo geral
consomem muito mais tempo e sao muito mais complexos do que os dos membros do Clube.
Geralmente comecam ap6s o encontro multilateral do Clube de Paris porque o acordo do Clube coloca
prazos-limite para reportar sobre os progtressos operados no cumprimento dos acordos comparaveis.

Os aspectos a discutir sao essencialmente os mesmos que os discutidos nos encontros multilaterais e
bilaterais do Clube de Paris, i.c. as categorias ¢ os tipos da divida a reescalonar; as datas de
reescalonamento, os perfodos de caréncia e vencimento e os petfis de reembolso, o tipo e o nivel das
taxas de juro, as margens e as taxas penalizantes, as datas de pagamento do servigo da divida e o
tratamento de atrasados. Contudo, hd pelo menos 3 diferencas importantes:

1. a maioria dos credores nao-Clube nao aplicava uma data de corte ou um nivel de minimis até a
chegada da Iniciativa PPME, embora tenham gradualmente aprendido a introduzir ambos,
reduzindo assim a divida elegivel para reestruturacao.

2. os membros nao-Clube geralmente estabelecem muito menos condigdes para a execugao dos
acordos, limitadas a liquidacao de atrasados até uma data especifica e pagamento de divida nao
reestruturada conforme previsto.

* Conforme discutido em 3.1.2, alguns Governos nao-OCDE tém participado com bastante regularidade em acordos passados do
Clube de Paris. Como resultado, o Brasil, Isracl ¢ a Russia sio discutidos no Capitulo 3. Este capitulo discute todos os Governos

28 que normalmente ndo participam em acordos do Clube de Paris — incluindo os Governos arabes.
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3. aescala da documentagio que o devedor precisa de preparar para as negociagbes ¢ muito mais
limitada a uma carta com um pedido breve e dados que mostrem a razao por que precisa de alivio
da divida.

Contudo, a0 elaborar documentos, é vital tomar em consideracio a atitude dos credores nao-Clube face
a Iniciativa PPME e ao Clube de Paris. Embora aqueles que estejam a participar em PPME fiquem
contentes por lhes lembrarem de que precisam de manter a reparticao da carga no ambito de PPME e
da comparabilidade com o Clube, outros que ndo estao a participar nao estao muito interessados nestes
factores e em casos extremos poderdo ser antagonizados por referéncias a iniciativas e instituicoes em

cuja concep¢ao desempenharam pouco ou nenhum papel.

Uma diferenca final importante é que ndo ha um férum para a troca de informagoes sobre os termos
que os credores nao-Clube deram aos devedores (a0 passo que essas informagoes sobre os acordos
multilaterais do Clube sio de um modo geral publicas). Como consequéncia, ¢ extremamente dificil para
os PPME (e as Instituicdes de Bretton Woods) acompanhar o que se esta a comprometer e esta tem sido
a area em que o PFC PPME tem fornecido a maior parte da assisténcia na troca de informagoes entre os

PPME desde 1997.

Também ¢ uma area em que (por um lado devido a falta de informagdes, ¢ em alguns casos devido a
relagbes menos estreitas com os Governos em questao) as IBW e o secretariado do Clube de Paris tém
sido muito menos capazes de ajudar os PPME a assegurar que recebem alivio conforme requerido ao
abrigo de PPME. Conforme discutido em mais pormenor no Capitulo 7, a Iniciativa PPME nio tem
forca legal e por isso conta com “persuasdo moral” para convencer os credores a participar. Desde cerca
de 2004, especialmente nos casos em que o governo devedor em si tem sido pré-activo com estes
credores, e solicitou assisténcia, os PPME indicam que o FMI passou gradualmente a ser mais activo,
especialmente com credores que sao seus membros (por exemplo, usando as consultas do Artigo IV
com eles para lhes lembrar dos aspectos de comparabilidade PPME e instruindo os credores na
metodologia PPME). Por exemplo, ajudaram a Coreia do Sul a planear como fornecer alivio comparavel
20 Uganda, explicaram a necessidade de assisténcia comparavel ao Burundi e a Libia e conduziram um
inquérito de credores e devedores nao-Clube de Paris para identificar as perspectivas de alivio.””

4.2 ALIVIO AO ABRIGO DA INICIATIVA PPME
A Tabela 6 mostra a escala e os termos do alivio fornecido por credores bilaterais nao-Clube de Paris no

contexto da Iniciativa PPME. Virios pontos sobressaem:

4.2.1 Participagdo

*  Muito poucos credores nio-Clube de Paris fornecem alivio comparavel ao Clube a todos os
devedores: s6 a Republica Checa, a Republica Eslovaca, a Africa do Sul, a Coreia do Sul e a
Tanzania.”

*  Muitos credores forneceram alfvio a alguns devedores mas nao outros. Estes incluem a
Argélia, a Argentina, a Bulgaria, a China, Cuba, o Egipto, a Guatemala, a Hungtia, a India,
o Fundo Kuwait, a Libia, o México, a Polonia, 2 Roménia, o Ruanda, o Fundo Saudita e a
Venezuela. Nos casos da China, de Cuba e da Venezuela, o alivio tem dependido em
particular de boas relagGes politicas com o credor.

# Ver também IMF/World Bank HIPC Status Report September 2006, Secgio D.

" A Trindade ¢ Tobago nio esta incluida aqui porque a divida ao pais foi tratada no Clube de Paris. 29
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*  Alguns credores prometeram alivio comparavel a todos os devedores mas levaram muito
tempo a entregar ¢ até agora ainda nao assinaram (Colémbia, Costa Rica, Honduras e
Marrocos).

e Um grande nimero de credores nao participou de todo na Iniciativa. Destes:

. alguns (Iraque, Roménia, ex-Jugoslavia) venderam os seus empréstimos a terceiros tais
como institui¢oes comerciais ou fundos oportunistas para obter um retorno imediato,
abrindo desse modo perspectivas para processos intentados pelos novos credores.
Outros (Burundi, Costa do Marfim, Libia) tentaram processar directamente e Taiwan
ganhou o julgamento contra o Niger (ver Capitulo 7 para mais pormenores sobre
processos).

. alguns forneceram ou ofereceram alivio que nao era comparavel com os termos
PPME, em muitos casos porque as discussoes tiveram inicio ou foram concluidas
antes de PPME.

. vatios recusaram-se a fornecer alivio pelo facto de também serem PPME, paises
severamente endividados ou com constrangimento de dinheiro e carecerem dos
recursos para amortizar dividas. Incluem Angola, Burundi, Camardes, Costa do
Marfim, RPD Coreia, RDC, Niger, Nigéria, Senegal, Togo, Zambia e Zimbabué.

. os EAU (Fundo Abu Dhabi) s6 se comprometeram a reestruturar atrasados.

. Cabo Verde argumentou que as dividas de Sao Tomé constituem pagamentos a
trabalhadores que se nao forem pagos ficardo indigentes, tendo por isso insistido no
pagamento na integra.

. o Equador, o Irdo, a Autoridade de Investimento do Kuwait, o Peru, a Polénia e os
credores comerciais builgaros e indianos argumentaram que tém barreiras legais a
anula¢ao da divida (embora como se pode ver no Capitulo 3, e no caso da Venezuela
para credores nao-Clube de Patis, as leis podem ser mudadas).

. o Egipto e o Iraque argumentam que tém grandes cargas da divida; e

. a Libia, a Coreia do Norte, Oma, a Sérvia e Taiwan argumentam que nao foram
suficientemente consultados sobre a Iniciativa e por isso nio se sentem obrigados a
participar. A Libia a certa altura indicou o seu interesse em participar na Iniciativa,
mas depois em Julho de 2004 substituiu PPME por uma iniciativa bilateral.

. as IBW indicam que pafses tais como a Argélia, a Costa Rica e a Sérvia fazem pouca
ideia de como PPME opera.

. as razoes da nao-participacio da Namibia e da Tailandia nio sao claras.

Um factor vital que encoraja ao alivio tem sido a assisténcia dos doadores OCDE: a Guatemala forneceu
alivio quando a Espanha comprou a sua divida e a anulou em 100%; e a Tanzania quando a Austria
financiou uma recompra da divida do Uganda a 10% do valor facial. As Honduras também prometeram
alfvio a Nicaragua na esperanga de mobilizar fundos dos doadores para o efeito. Um montante muito
pequeno de financiamento dos doadores para alivio da divida entre os paises em desenvolvimento
poderia liquidar pequenos montantes embaragosos de divida e fornecer alivio quer a credores quer a
devedores, permitindo a ambos os paises em desenvolvimento libertar recursos para financiar os ODM.
Os Ministros das Financas PPME defendem essa solugao hd muitos anos,” mas até agora so a Austria, a

Noruega e a Espanha parecem interessadas em financiar essas solugoes.

30 " Ver as declaragdes dos Ministros das Finangas PPME em wwwhipc-cbp.org.
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4.2.2 Calendario e Termos de Alivio

Em termos do calendério do alivio, virtualmente nenhum credor nao-Clube de Paris forneceu alivio
no perfodo interino, para além da China e do Fundo Kuwait, que diferiram e reestruturaram atrasados
respectivamente. Muitos mais credores prefetiram fornecer um tratamento unico do sfck no ponto de
culminagio (por vezes antes).

A maioria dos credores nao optou por op¢oes do Clube de Paris. Aqueles que estdo a reestruturar a
divida concessional (por exemplo, Fundo Kuwait, Reptblica da Coreia) reduziram as suas taxas de
juro e prolongaram os seus petiodos de caréncia e vencimento para alcangar o montante necessario de
alivio VA. Outros com divida menos concessional reescalonaram em termos aproximadamente da
Opgio A (Argélia) ou reduziram as taxas de juro (Bulgatia), ou ambas as coisas (Republica Eslovaca) a
fim de fornecer o alivio VA necessatio.

Muito poucos credores seguiram o Clube de Paris a0 fornecerem mais de 90% de alivio sobre a divida
pré-data de corte (ver 4.3 abaixo), mudando a data de corte ou aliviando a divida pés-data de corte.

A maioria dos credores nao aplicou tratamento diferente aos atrasados. A maioria, por exemplo a
Argélia, preferiu tratar toda a divida pendente da mesma maneira. A excepgio foi o Fundo Abu
Dhabi que reestruturou apenas atrasados ¢ no em termos comparaveis ao Clube de Paris.

Nenhum credor suspendeu o alivio. Contudo, por outro lado, alguns paises devedores
pressupuseram que as dividas ja nao existiam porque os credores tinham deixado de pedir
reembolso. Esta pratica nao ¢ nada recomendavel porque nunca se deve pressupor que as dividas
foram amortizadas antes de o serem. A Mauritania mostrou recentemente de forma espectacular
como isto pode ser indesejavel, ao considerar as dividas a maioria dos credores drabes “passivas”
durante o processo PPME porque ndo estavam a ser reclamadas, mas tendo depois recebido
exigéncias de pagamento de varios credores arabes (especialmente do Kuwait) DEPOIS do seu
ponto de culminacio PPME, que tornaram a sua divida altamente insustentavel de novo.

Nio houve “dividas especiais” que precisassem de tratamento especial.

Contudo, os credores nao-Clube de Paris trataram as dividas nao-concessionais de forma muito
diferente das dividas concessionais. A Bulgaria, a China, o Kuwait ¢ a India amortizaram
empréstimos bilaterais directos mas ndo os concedidos por agéncias de crédito a exportagio,
paraestatais ou empresas comerciais/de investimento.

4.2.3 Taxas de Juro

Tipo de Taxa (fixa ou varidvel): virtualmente todos os credotes preferiram taxas de juro fixas
(para além da China ¢ da India em empréstimos comerciais).

Nivel de Taxas Fixas: quase todos os credores mantiveram o nivel original da taxa de juro,
porque ou estavam a tratar de empréstimos APD ou a escolher o equivalente da “Opgio
A” do Clube de Paris. Contudo, a Bulgaria, a Coreia do Sul, os Fundos Kuwait e Saudita, e
a Republica Eslovaca reduziram as taxas de juro para niveis mais baixos e os pafses tiveram
de verificar as propostas minuciosamente para assegurar que forneciam o requisito do alivio
VA ao abrigo de PPME.

Margem acima da taxa de juro base/ custos administrativos: virtualmente nenhum credor insistiu
em aplicar uma margem para cobrir 0s seus custos, excepto a india e a China as dividas
comerciais. Nao ha registo de nenhum credor ter cobrado taxas administrativas adicionais.
Margem de juro penalizante. Nenhum credor, excepto a Argélia, cobrou uma margem
penalizante.
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4.2.4 Procedimentos e Atrasos

Devido a falta de conhecimentos dos procedimentos e termos PPME por parte dos credores, a sua
relutancia em fornecer alivio comparavel, as dificuldades em manter contacto entre credores e devedores
dada a falta de um férum coordenado tal como o Clube de Patis, ¢ ao facto de grandes credores
multilaterais e Clube de Paris terem a primazia da negociagao, a negociagio do alivio com credores nao-
Clube de Paris levou muito mais tempo do que as negociagdes com outros credores. Os credores que
decidiram procedimentos relativamente claros e estandardizados (tais como a China, o Fundo Kuwait, a
Republica Eslovaca e a Africa do Sul) levaram a seguir relativamente pouco tempo a celebrar acordos (6-
18 meses), mas outros levaram frequentemente 3-4 anos. Em alguns casos, tais como entre a Nicaragua e
Taiwan, atrasos no acordo significaram que o VA da divida pendente passou a ser menor do que o alivio
VA necessario no ambito de PPME, implicando que o alivio comparavel a PPME ¢ agora impossivel a

menos que o servico da divida anterior seja refinanciado.

Em termos praticos, as dificuldades enfrentadas pelos devedores incluiram: (i) longo atraso na reac¢ao
dos credores a pedidos iniciais de termos comparaveis a PPME; (i) propostas iniciais dos credores que
nao eram comparaveis a PPME, resultando em varias rondas de negociagdes; (iii) grandes dificuldades de
comunicacio e lingua, resultantes muitas vezes na necessidade de o devedor visitar a capital do credor

para negociar acordos finais.

4.2.5 Conversdes e Recompras

Como se pode ver na Tabela 6, alguns credores nio-OCDE dedicaram-se particularmente a conversoes

ou recompras, mesmo tendo de anular 80-95% da divida antecipadamente para fornecerem termos

comparaveis aos Termos de Liao ou Colénia. Isto reflecte o seu desejo de pagamentos antecipados em
divisas ou em moeda local (do devedor) para financiar os seus or¢amentos ou gastar em embaixadas ou
investimentos no pafs devedor. Em particular:

* a Argentina conduziu recompras e conversoes (para desenvolvimento rural) entre 8% e 16% do
valor facial;

* aRepublica Checa conduziu recompras e conversoes (para os sectores sociais) a 10-16% do valor
facial;

* aanulagdo por parte da Guatemala da divida da Nicaragua envolveu o uso das receitas para o
sistema espanhol de conversio da divida;

e a Libia propos inicialmente sé conversoes, ou para quota de capital em empresas locais ou para
pagar despesas recorrentes ou impostos a pagar das embaixadas da Libia. Contudo, quando se
tornou 6bvio que estas nio podiam ser consideradas comparaveis, passou a propor uma
combinacio de anulagio antecipada e conversao. Geralmente até estas ofertas nao foram
consideradas comparaveis a PPME, tendo por isso sido rejeitadas pelos devedores, mas o Uganda
achou que esta combinagio era comparavel a PPME;*

* aRoménia comprometeu-se a recompras a 8-10% do valor facial;

* aTanzania comprometeu-se a uma recompra financiada pela Austria da divida do Uganda.

Contudo, em muitos casos, as ofertas iniciais de recompras ou conversoes nao forneceram alivio
comparavel a PPME, tendo por isso sido rejeitadas por devedores PPME, em grande medida porque
mesmo se a sua anulacao antecipada “headline” da divida fosse a mesma do Clube de Paris, nao

forneciam comparabilidade no perfil de reembolso dos restantes montantes nao anulados (i.e. 6 anos de

® Ver “O Uganda Recebe Alivio da Divida da Libia”, em Estratégias para Financiamento do Desenvolvimento 24* Edigio, boletim do
32 PEC PPME disponivel em wwwhipe-cbp.org:
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caréncia, 23 de vencimento em conformidade com a Opgao A do Clube de Patis). Isto resultou (do
mesmo modo que o Clube de Paris) num uso decrescente de recompras e conversoes, a medida que a

percentagem de anulagdo necessaria subiu para 90% com PPME II.

43  ANULACOES ADICIONAIS APOS PPME

Muito poucos credores nao-Clube de Paris forneceram anulagdes ap6s os termos do Clube de Paris.

Contudo, desde 2004 houve um movimento consideravel para uma anulagio de 100%:

» a China agora anula 100% do stock da divida APD pendente no fim de 2004, para pafses
com os quais tem relagSes diplomaticas;

*  Cuba agora anula toda a divida bilateral pendente dos paises com os quais tem boas
relagbes politicas;

e alIndia anula 100% da divida concessional bilateral;

« 2 Africa do Sul anulou, desde o ano 2000, 100% da divida PPME; e

* a Venezuela anula 100% da divida bilateral dos paises com boas relagdes.”

4.4 ASPECTOS-CHAVE PARA NEGOCIAR COM CREDORES NAO-CLUBE
DE PARIS

Nas fases iniciais da Iniciativa PPME, os PPME tinham consideravelmente mais liberdade de acgdo para

negociar diferentes tipos e termos de alivio com os credores nao-Clube de Paris. Muitas das negociagoes

discutiram anulagdes, reescalonamento, conversoes e recompras a0 mesmo tempo. Contudo, até ao fim

de 2006, a maioria dos credores nao-Clube de Paris que estio a fornecer alivio comparavel a PPME

formalizaram as formas em que o fazem, deixando assim relativamente pouco espago para negociacao.

Neste contexto, as principais questoes para negocia¢ao sao:

*  Se os credores irdo ou nao participar. Isto envolve frequentemente muita formagao dos
credores sobre a forma como PPME opera e o que constituiria termos compataveis e (para
credores que ndo forem hostis a0 Clube de Paris ou as IBW) cooperagio com as IBW para
exercer persuasiao moral sobre os credores.

*  Troca de informagGes constante com outros PPME, as organizacdes de implementa¢io do
PFC PPME e as IBW sobre os termos mais recentes obtidos para que estes possam ser
aplicados a um grupo mais amplo de devedores, ou sobre promessas de alivio ao nivel
global para que estas possam ser concretizadas ao nivel dos paises.

*  Vigilancia constante para assegurar que os riscos de ser processado sejam minimizados,
desencorajando vendas de dividas a terceiros e sendo pré-activo em negociagoes.

* Tentativas de mobilizar recursos dos doadores para ajudar a liquidar dividas a outros paises
(incluindo PPME) severamente endividados.

e Fazer pressdo sempre que possivel para mudar as leis de modo a permitir a anulagio da
divida.

*  Verificar que as redug¢des da taxa de juro, e os prolongamentos dos periodos de caréncia e
vencimento, forne¢am efectivamente alfvio comparavel a PPME.

*  Assegurar que as dividas a todos os credores sejam activamente renegociadas e nao
consideradas “passivas”.

*  Resistir a margens e prémios penalizantes supetiores as taxas de juro de base.

* Insistir no alivio mais rapido possivel para assegurar que os termos PPME possam ser

" O Brasil ¢ Isracl, que sio discutidos no Capitulo 3 porque participaram no Clube de Paris para alguns paises, também anularam
todas as dividas dos paises africanos de baixa renda.
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satisfeitos, se necessario visitando as capitais dos credores que estejam abertos a
negociagio.

*  Analisar cuidadosamente propostas de recompras e conversdes para assegurar que sao
comparaveis.

*  Beneficiar ao maximo de anulagdes adicionais apés PPME.

Mais importante, os PPME nao deverao desistir quando as respostas iniciais dos credores nao-Clube de
Paris forem negativas. Em vez disso, deverao discutir negociagoes com outros PPME e com a
comunidade internacional e conceber estratégias de negociacio especificas (tais como usar relagdes
politicas bilaterais a0 maximo) para convencer cada credor a fornecer alivio. A histéria do alivio nao-
Clube de Paris ao abrigo de PPME foi uma de adiantamentos graduais com base em grande medida em
PPME individuais insistindo inflexivelmente em termos comparaveis e futuros passos para a participagao
integral destes credores dependerao de uma determinagao PPME semelhante.
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5. REESTRUTURACAO DA DIiVIDA MULTILATERAL

5.1 EXPERIENCIAS PPME DE ALiVIO DA DIiVIDA MULTILATERAL

A maioria das instituicoes multilaterais comprometeu-se a participar na Iniciativa e obteve as aprovagoes
institucionais apropriadas. As instituicdes multilaterais elaboraram varias modalidades para entregar a sua
assisténcia. Uma revisio das experiéncias dos paises de negociagio e implementacio do alivio da divida
multilateral no ambito da Iniciativa PPME Refor¢ada mostra que as instituigdes multilaterais tém sido
bastante esttitas na aplicagio das modalidades que estabeleceram.

A maior parte das principais agéncias multilaterais de desenvolvimento, tais como o Banco Africano de
Desenvolvimento, o Banco Inter-Americano de Desenvolvimento, a Associacao de Desenvolvimento
Internacional e o Fundo Monetario Internacional, comprometeram-se a fornecer montantes
significativos de alivio interino entre os pontos de decisio e culminagio, sendo o grosso do seu alivio
desembolsado no ponto de culminagao. Contudo, a maioria dos outros credores multilaterais sé fornece
alivio quando um pais alcanga o ponto de culminagio. Estas modalidades podem ser divididas em duas
categorias: reducao do servico da divida e refinanciamento do s#ock da divida existente ou de futuros

pagamentos do servigo da divida.

Todas as organiza¢oes multilaterais principais optaram pelo primeiro mecanismo. Sao descritas abaixo e
apresentadas na Tabela 7:

511 O Grupo do Banco Africano de Desenvolvimento (BAD/FAD /NTF)

O Grupo BAD pode fornecer até 40% do seu alivio total no perfodo interino, com uma redugao anual
do servigo da divida de 80% ou mais. S6 trés paises receberam mais de 80%0: a Guiné-Bissau, que
recebeu 100% devido a sua incapacidade para pagar o servico da divida (93% financiados pelo BAD e
7% por donativos dos doadores), e o Chade e Sao Tomé e Principe, que receberam redugoes de 82% e

81%, respectivamente.

No Ponto de Culminagao também se aplica uma redugao do servigo da divida, mas o grupo BAD tem
de um modo geral fornecido a sua parcela de alivio num periodo mais curto (17.5 anos em média) do
que a AID porque forneceu uma percentagem mais elevada de redugio do servigo da divida. Contudo,
existe uma variagio consideravel no periodo (de 6 anos para o Senegal a 43 anos para Mogambique),
reflectindo o futuro perfil do servico do BAD, que teria de ser reembolsado (e por isso permite que se

forneca alivio) mais rapidamente.

O financiamento ¢ canalizado através do Fundo Fiduciirio PPME. A Tabela 8 especifica os termos do
alivio da divida FAD e BAD por PPME.

5.1.2 A Unido Europeia (UE) e o Banco Europeu de Investimento (BEI)
As instituigbes europeias reduzem o seu servigo da divida (até 100%) até o valor actualizado do alivio
necessario ser obtido, comecando no Ponto de Decisao. Sao fornecidos donativos para a recompra de

empréstimos nao-concessionais. Nao ha uma variacao de percentagens ou espago para negociagao.
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5.1.3 O Banco Inter-Americano de Desenvolvimento (BIAD)

A assisténcia BIAD ¢ entregue através de um perdao de 50% do servigo da divida anual dos seus
empréstimos concessionais do Fundo para Operacoes Especiais (FOE) no perfodo de 2001-2008 e da
amortizagio de alguns pagamentos de principal dos empréstimos FOE no periodo 2009-2019. O BIAD

fornece um maximo de 30% da sua assisténcia no periodo interino.

Os PPME latino-americanos receberam uma reducio do servico da divida anual muito menor do que a
fornecida pelo BAD aos paises africanos. Além disso, o BIAD nao forneceu nenhum alfvio antecipado.
O BIAD também tem de um modo geral espalhado o seu alivio por um perfodo mais longo do que o
BAD: no caso da Bolivia simplesmente manteve o periodo de PPME original.

O financiamento para alivio BIAD foi fornecido por uma combinagio dos proprios recursos do BIAD e
de fundos dos doadores. O Anexo 2 especifica o alivio da divida BIAD.

5.1.4 O Fundo Internacional de Desenvolvimento Agricola (FIDA)

O FIDA anula 100% do setvico da divida até o valor actualizado do alivio necessatio ser obtido,
comegando no Ponto de Culminagio. No periodo interino, fornece apenas assisténcia para liquidar
atrasados pendentes. O FIDA utiliza um fundo fiduciario auto-administrado para fornecer a sua

assisténcia. Mais uma vez, nao hd espago para discussao no que respeita a percentagens ou periodos de

alivio.

5.1.5 O Fundo Monetario Internacional

A redugio do servico da divida do FMI ¢ fornecida de forma a suavizar o servigo da divida do pais ao
FMI e a reduzir o racio do servico da divida ao FMI para exportagoes para menos de 5%. Também
fornece a sua assisténcia durante um periodo mais curto do que as outras instituioes multilaterais

porque os seus empréstimos tém um vencimento mais curto (sé 10 anos).

O FMI fornece até 60% do seu alivio total ou 20% por ano (por um periodo maximo de trés anos)
durante o periodo interino, através de uma redugiao do servigo da divida anual até 100%.* A Guiné-
Bissau, Mocambique, o Ruanda, a Serra Leoa e a Tanzania foram capazes de maximizar o seu alivio
interino com uma reducao do servigo da divida de 70% ou mais durante o periodo interino porque caso
contrario os seus racios do servigo ao FMI teriam sido excessivos. Para a Zambia, o FMI ultrapassou o
seu limite do alfvio interino (subindo para 75%), visto que o pais enfrentou racios servigo da divida para
exportagoes supetiores a 25% durante quatro anos, principalmente devido a uma subida dos pagamentos
do servico ao FML

No Ponto de Culminagao o FMI fornece o alivio restante usando um calendario pafs por pafs. Para a
Etiopia, a Guiné-Bissau, a Nicaragua, o Ruanda e a Serra Leoa, a entrega foi antecipada (com uma
redugio média do servigo de 70% ou mais) para reflectir a capacidade do pais para reembolsar a divida,
assim como Zopping up do alivio para a Etiopia ¢ o Ruanda.

A sua participagdo assume a forma de donativos especiais PRGFE depositados num #ust fund para cobrir
os pagamentos de principal ao FMI. Tal como o Banco Mundial, entrega a sua assisténcia interina

anualmente. O alivio no Ponto de Culminagao ¢ fornecido numa #ranche no trust fund e é irrevogavel,

O FMI entrega a sua assisténcia unicamente através da redugio dos pagamentos de principal para garantir os reembolsos de juros

38 dos empréstimos ao .
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embora o impacto do servigo da divida seja realizado anualmente. A Tabela 9 especifica os termos do
alfvio da divida do FMI por PPME.

5.1.6 O Fundo Noérdico de Desenvolvimento (FND)

O FND anula 100% do servico da divida até o valor actualizado do alivio necessario ser obtido,
comecando no Ponto de Culminacio. O FND canaliza os seus recursos através do Fundo Fiducidtio
PPME. Este ¢ outro credor sem qualquer espaco para discussio de percentagens ou petriodos.

5.1.7 O Grupo do Banco Mundial (BIRD e AID)

O Banco Mundial fornece um maximo de um ter¢o do seu alivio total durante o periodo interino,
através da redugio do servico da divida anual em 50% ou mais. De um modo geral, o Banco decidiu
cingir-se a este nivel minimo, mas alguns paises (Bolivia, RDC, Guiné-Bissau, Mogambique, Nicarigua,
Ruanda, Sio Tomé e Principe, Serra Leoa e Zambia) foram capazes de maximizar o seu alivio interino
(recebendo uma reducio dos pagamentos do servigo da divida entre 80% e 100%), para reduzir cargas
clevadas do servico interino. No Ponto de Culminacio fornece a sua assisténcia restante através de uma
redugio do servigo da divida anual a AID de 50% ou mais, ou através da recompra do stock da divida ao
BIRD.

O alivio do Banco Mundial ¢ financiado pelo Fundo Fiduciario PPME, através ou da compra ou da
anulagio de créditos pendentes AID ou do servigo de uma parcela da divida do pafs a AID. A assisténcia
interina ¢ entregue anualmente ao passo que no Ponto de Culminagao, o alivio da divida ¢ fornecido
numa Zranche, ¢ é irrevogavel, contudo o impacto de liquidez ainda ¢ realizado anualmente. A Tabela 10

especifica os termos do alivio da divida AID e BIRD por PPME.

A grande desvantagem do método utilizado pela AID para entregar a sua assisténcia ¢ que os PPME

tém de esperar muito tempo até obterem o montante total de alivio da divida. A entrega ¢ espalhada por

10 a 36 anos dependendo do montante de alivio e da percentagem de reducao do servigo da divida: para

a maioria dos PPME o periodo médio ¢ de 21 anos. As excepgoes reflectem as seguintes circunstancias:

*  Alguns paises, tais como os Camardes e as Honduras, tiveram perfodos mais curtos porque a divida
a0 BIRD foi recomprada no Ponto de Culminacio, entregando alivio mais rapidamente.

*  Alguns paises, tais como o Burkina Faso, o Mali e Mogambique, tiveram periodos de entrega longos
ao abrigo da Iniciativa PPME Original, mas a Iniciativa PPME Refor¢ada optou por reduzir o
periodo.

e Para outros paises, tais como o Burundi, a Guiné-Bissau e Sio Tomé e Principe, o periodo mais
longo reflecte o tempo necessario para entregar a parcela de alivio da divida da AID através das
redugbes percentuais anuais — percentagens mais elevadas poderiam ter reduzido o periodo.

Além disso, alguns paises PPME conseguiram obter uma entrega antecipada de alivio apds o ponto de
culminacao (RDC, Guiné-Bissau, Mogambique, Nicaragua, Ruanda, Sao Tomé e Principe, Serra Leoa,
Uganda e Zambia) com pagamentos do servico reduzidos em 75% ou mais em particular nos anos

imediatamente a seguir a0 ponto de culminacio.

O topping up do alivio da AID no ponto de culminagio também conduziu a uma maior flexibilidade.
Como consequéncia, o Burkina Faso, a Etiépia, o Malawi, o Niger ¢ o Ruanda receberam redugoes mais
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clevadas do servigo pés-ponto de culminagao, embora o Ruanda e o Malawi também tivessem um
prolongamento dos seus perfodos de alivio.

5.1.8 Alivio através de Reescalonamento/Refinanciamento (BADEA/OPEP/BIsD)
A maioria das outras instituigdes multilaterais optou por fornecer alivio através do reescalonamento ou
refinanciamento do seu servico da divida em termos altamente concessionais através do prolongamento
do periodo de vencimento e de caréncia, com uma taxa de juro baixa. Estes incluem especialmente o
Banco Arabe para o Desenvolvimento Econémico da Africa Ocidental (BADEA), o Banco Islamico de
Desenvolvimento (BIsD), e o Fundo OPEP. O alivio da divida ¢ entdo calculado como a diferenca entre
o valor actualizado do empréstimo consolidado e o valor actualizado original do perffolio da instituicao,

conforme descrito na Caixa 6 abaixo.

Muitas destas instituicoes nao fornecem alivio interino a menos que um PPME tenha acumulado
atrasados junto delas antes de alcangar o Ponto de Decisio, e nesse caso reescalonam os atrasados e
termos concessionais, e a reducao do valor actualizado fornecida por esse reescalonamento ¢ entio

deduzida do alivio total a entregar por estas organiza¢oes no ponto de culminagio.

Caixa 6: Calculando o Alivio da Divida PPME através de Refinanciamento

Instituicoes multilaterais tais como a OPEP, o BADEA e o BIsD entregam o seu alivio através
do refinanciamento do seu portfolio, ou de alguns empréstimos designados, com créditos
concessionais com perfodos mais longos de vencimento e caréncia, e taxas de juro mais baixas.
Os termos oferecidos por estas instituicoes vatiam para cada PPME com base na reducao do
valor actualizado que o credor tem de fornecer, ¢ os termos originais dos empréstimos

relevantes.

Por exemplo:

* O BADEA acordou termos entre 0-3 anos de caréncia, 11-34 anos de vencimento e 0-1%
de juro.

* O BCEAO reescalonou a divida do Senegal durante 24 anos com nenhum periodo de
caréncia e taxa de juro.

* O BOAD forneceu uma anulagao parcial do servico ao Senegal para fazer face a sua
contribuicao de VA.

* O BDAO forneceu um vencimento de 10 anos com um periodo de caréncia zero a 4% ao
Uganda.
* O Banco Islamico de Desenvolvimento (BIsD) acordou termos entre 0 a 1 ano de
caréncia, 25 a 30 anos de vencimento, e de um modo geral juro reduzido a 0%.

e O Fundo OPEP forneceu termos entre 3 a 5 anos de caréncia, 19 a 23 anos de

vencimento, e 1-3% de juro.

O alivio da divida PPME representa a diferenca entre o valor actualizado do empréstimo
refinanciado e o valor actualizado do s#ck da divida refinanciado, usando a média de seis meses
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da taxa TJCR apropriada. Por exemplo, se o credor tiver de fornecer US$10 milhSes de alivio
em termos de VA, e se o valor actualizado do stk da divida elegivel for de US$15 milhoes,
entdo o valor actualizado do empréstimo refinanciado ou do stock reescalonado devera ser igual
a US$ 5 milhoes.

5.1.9 Problemas com a Participagdao dos Credores

Virtualmente todos os credores multilaterais indicaram em principio um interesse em participar em
PPME Reforcada e metade deles (representando 90% dos créditos multilaterais) aprovou formalmente
mecanismos especificos para entregar alivio da divida PPME. Contudo, houve muitos atrasos
administrativos e financeiros para instituicoes especificas: levou 9 anos para os Bancos de
Desenvolvimento da Africa Oriental e Ocidental (BDAO e BOAD) confirmarem os seus mecanismos
de participacio e efectivamente fornecerem alivio.

Além disso, alguns credores multilaterais mais pequenos, apesar de terem uma pequena parcela de divida,
ainda ndo se comprometeram a fornecer alivio da divida. De acordo com as IBW] estes incluem: o
Banco dos Estados da Africa Central (BEAC) ao qual se devem US$40 milhdes em termos de VA de
2005, 0 Banco da Zona de Comércio Preferencial da Africa Oriental e Austral (Banco ZCP) com US$10
milhées, o Banco de Desenvolvimento dos Estados dos Grandes Lagos (BDEGL) com US$8 milhdes, a
Comunidade Econémica dos Estados da Africa Ocidental (CEDEAO) com US$17 milhdes, o Conseil
de PEntente (FEGECE) com US$3milhoes, o Fundo Centro-Americano de Estabilizagio Monetaria
(FOCEM) com US$2 milhoes, o Fundo de Solidariedade ¢ Desenvolvimento (FSID) com US$1 milhao
e a Corporagao Arabe de Investimento no Petréleo (APIC) com US$1 milhio. A maioria destas
organizagoes constitui ou sistemas de liquidacao de pagamentos multi-paises que nao esperam fornecer
alivio a pagamentos de atrasados, ou bancos sub-regionais de desenvolvimento que foram fechados ou
carecem de recursos. Em alguns casos, aqueles que ainda nio se decidiram a participar em PPME
poderio representar um risco de processos para os paises PPME (ver Capitulo 7 para pormenotes). As
organizagoes de credores que decidiram recentemente participar incluem o Fundo de Compensagao
Multilateral da Comunidade do Caribe CARICOM (CMCEF) e o Banco de Desenvolvimento dos Estados
da Africa Central (BDEAC), ambos usando fundos dos doadores.

Por ultimo, para os paises que se qualificaram para fopping up, s6 as instituicoes multilaterais principais
(tais como o BAD, a Unido Europeia, o FIDA, o FMI e o Banco Mundial) se comprometeram
totalmente a entregar a sua parcela deste alivio adicional: muitas outras instituices ainda estao a travar

discussoes com os PPME sobre como conseguir isto.

5.2 IMPLICAGCOES PARA PPME NEGOCIANDO ESTRATEGIAS

O que sugerem estas experiéncias para PPME negociando estratégias? Os elementos chave sao:
5.2.1 Negociando Processos

O inquérito de PPME empreendido para este estudo indica uma divisao clara em trés tipos de
negociacao de processos:

e Varios credores (UE, FIDA, BND) tém termos de alfvio completamente fixos por isso nao ha

negocia¢do, embora varios devedores tais como a Nicardgua ainda iniciaram o processo ou a
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correspondéncia sobre alivio devido a um atraso administrativo no lado do credor.

e Grandes instituicdes multilaterais de desenvolvimento tais como o BAD, o BIAD, o FMI e o Banco
Mundial tém tendido a iniciar o processo apresentando uma proposta ao PPME, com base na
producao de racios do servigo da divida relativamente baixos e suaves para o PPME (e custos
estaveis para eles proprios). Na maior parte dos casos o PPME aceitou esta proposta, mas em
alguns casos seguiu-se mais discussio.

*  Para as outras instituicoes multilaterais (por exemplo, BADEA, CABEIL, CAF, BDAO, FOCEM,
FONPLATA, BIsD e o Fundo OPEP), muitos PPME tais como Benim, Bolivia, Niger, Nicardgua e
Uganda iniciaram contactos (por um lado porque estas instituicoes levaram muito tempo a decidir
como fornecer alivio e depois a comegar a aplicar a decisao). Na maior parte dos casos estas
negociagdes consumiam muito tempo e eram muito longas, chegando mesmo a prolongar-se muito
além do ponto de culminagio, por outro porque as propostas iniciais de alguns credores nao
conseguiram preencher os requisitos de comparabilidade PPME (ver Caixa 8 abaixo).

*  Nos dltimos anos o Banco Mundial tornou-se cada vez mais activo em ajudar PPME a chegar a
acordos com outras instituicdes multilaterais, especialmente explicando as institui¢bes como
assegurar que os seus termos sejam comparaveis com PPME. De acordo com os Governos PPME,

ajudou-os com o CABEIL o BDC, o CMCEF, o BDAO e o Fundo OPEP.

5.2.2 Liquidando Atrasados

Muitos PPME tinham grandes atrasados a instituicoes multilaterais antes de PPME. PPME estipula que
todos os atrasados a credores multilaterais tém de ser liquidados antes do Ponto de Decisao. Atrasados
a0 FMI ¢/ou a grandes BMD constituiram um problema significativo para o Burundi, a Republica
Democratica do Congo, a Guiné-Bissau e a Serra Leoa e constituirao um problema para a RCA, as
Comores, a Costa do Marfim, a Libéria, 2 Somélia e o Sudio.

A liquidacio de atrasados a estes credores tem envolvido os seguintes tipos de mecanismos:

* um Fundo da Divida Multilateral financiado por donativos dos doadores (Burundi)

* refinanciamento através de donativos dos doadores (Guiné-Bissau, Serra Leoa)

* refinanciamento através de um empréstimo-ponte pelo que um credor fornece um empréstimo para
reembolsar os atrasados ao FMI, que ¢ depois reembolsado pela retoma de desembolsos do FMI

*  sistemas estabelecidos pelas proprias organizagdes internacionais (BAD, FMI e Banco Mundial) para
refinanciar ou liquidar atrasados usando em parte os seus proprios recursos, que se foram tornando
gradualmente mais flexiveis com o decorrer do tempo.

Os acordos mais complexos e flexiveis até agora foram para a RDC (ver Caixa 7).

Caixa 7: Liquidando Atrasados da RDC

No caso da Republica Democratica do Congo, o seu periodo antetior longo fora do trilho com
o FMI e com mas relagbes com a comunidade financeira internacional significou que quando
restabeleceu estas relagdes durante 2001-02, foram necessarios mecanismos muito complexos
para liquidar atrasados enormes (80% da divida total ou US$10.6 mil milhdes) que se tinham
acumulado. Destes, 17% eram a credores multilaterais, incluindo US$779 milhées ao Grupo do
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Banco Africano de Desenvolvimento, US$503 milhdes ao FMI, US$190 milhdes a AID, e
US$128 milhoes ao BIRD. A comunidade internacional concebeu os seguintes mecanismos
para liquidar estes atrasados:

* um empréstimo-ponte para liquidar atrasados ao FMI, fornecido pela Bélgica, Franca,
Suécia e Africa do Sul, que foi reembolsado através da primeira #ranche de um empréstimo
PRGF

*  mais um empréstimo-ponte para liquidar atrasados ao Grupo do Banco Mundial e um
empréstimo UE administrado pela AID, fornecido pela Bélgica e pela Franga, que foi
reembolsado através da primeira tranche de um empréstimo do Crédito da AID para a
Recuperacao Econdomica

*  um donativo para liquidar US$49 milhoes de atrasados ao Fundo Africano de
Desenvolvimento, fornecido por recursos internos FAD

* liquidagao de juros atrasados ao BAD através da combinag¢ao de um donativo bilateral, um
novo empréstimo FAD e um pequeno pagamento antecipado (US$1 milhao) efectuado
pela RDC. A seguir os pagamentos de principal foram reescalonados por um periodo de 20
anos, incluindo um periodo de caréncia de 2 anos. Os doadores pagaram o juro inicial a
este reescalonamento, que foi entdo transferido para uma conta rotativa para pagar todo o

juro durante todo o periodo de reescalonamento.

Um grupo maior de doadores incluindo o Niger, o Ruanda, Sio Tomé e o Uganda tinha atrasados a
outros credores multilaterais tais como o BADEA e a OPEP. O caso do Uganda foi o mais
extraordinario por ter acumulado atrasados de um empréstimo que nunca tinha sido desembolsado
(porque o calendario de reembolso do empréstimo se baseava na data do compromisso)! Estes atrasados
eram normalmente liquidados através de uma combinacao de pagamentos antecipados em dinheiro e de
reescalonamento ou refinanciamento em termos mais concessionais, como parte das negociagoes globais
de alivio PPME. A posicéo inicial destes credores era de um modo geral muito dificil, exigindo grandes
pagamentos antecipados, e nos primeiros anos de PPME alguns devedores efectuaram esses
pagamentos, mas gradualmente os credores tornaram-se um pouco mais flexiveis ¢ passaram ao uso

geral de reescalonamento ou refinanciamento (ver também 5.1.8 e 5.2.4).

Ao calcular o montante de alivio que cada credor tem de fornecer numa base de reparticao da carga no
ponto de decisdo, quaisquer atrasados pendentes a credores tém de ser deduzidos, visto que a reparti¢io
da carga ¢ efectuada com base na divida pendente excluindo atrasados.

5.2.3 O FMI e os BMD — Desembolso Antecipado

O aspecto mais importante para os PPME ao negociarem com o FMI e os principais BMD tem sido
receber “um desembolso antecipado” (i.e. maximizar nos primeiros anos) do seu alfvio desses
multilaterais que variard as percentagens de alfvio do servico anual (BAD, BIAD, FMI e Banco Mundial).
Isto envolve a maximizagido do alivio interino entre os Pontos de Decisao e Culminacio até ao plafond de
cada instituicio multilateral, a0 alcancar a percentagem mais elevada possivel de redugao do servigo da
divida por ano, e maximizar o desembolso antecipado ap6s o Ponto de Culminacao através da redugao

do periodo durante o qual o alivio ¢ fornecido e aumentar a percentagem da redugao do servigo nos

* F importante notar que o fornecimento de alivio da UE, do FIDA ¢ do END/BNI niio pode ser negociado — mas o desembolso ji

¢ antecipado a0 miximo a partir da altura em que comegam a fornecer alivio. 47
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primeiros anos.” As discussoes sobre o desembolso antecipado tém de se realizar antes do Ponto de
Decisao, visto que os multilaterais tém estado muito relutantes em mudar depois os petfis de alivio
(excepto aquando de “Zopping up”).

Nos poucos casos dessa discussio, os PPME usaram trés argumentos principais para apoiar o seu caso:

*  afalta de liquidez para pagar o servico da divida interino (e o desejo de evitar cair em atrasados no
petiodo interino),

e anecessidade de ter ricios sustentaveis do servico da divida. Ao determinar a assisténcia intetina, os
multilaterais analisam os racios servico para exportagoes entre os pontos de decisdao e culminagao e
tentam manté-los abaixo de 15-20% (geralmente tém visado muito abaixo dos 15%); e

*  anecessidade de efectuar um maior desembolso antecipado das despesas de redugio da pobreza
para alcangar os Objectivos de Desenvolvimento do Milénio mais rapidamente. Também se espera
que os multilaterais tomem em conta a capacidade de absor¢do do pais para efectuar as despesas
adicionais, assim na teoria um pafs com uma capacidade de absor¢ao mais baixa receberia menos
alfvio. Contudo, ndo ha uma analise pormenorizada nos documentos do Ponto de Decisio das IBW
sobre capacidade de absorcao,

*  assegurar que PPME forneca transferéncias liquidas adicionais de recursos para financiar o
cumprimento dos ODM. Isto ¢ valido particularmente para dois grupos de paises.

*  Os que antes de PPME estabeleceram um Fundo da Divida Multilateral (FDM),*
através dos quais os donativos dos doadores bilaterais foram usados para pagar o
servico da dfvida aos credores multilaterais. Uma vez que estes FDM deixaram de
operar no ponto de decisdo, a menos que houvesse um desembolso antecipado
significativo, os paises perderam no ambito de PPME (visto que tinham de pagar mais
servico da dfvida a partir dos seus préprios recursos do que antes de PPME). Para
cinco paises (Bolfvia, Guiné-Bissau, Mo¢ambique, Nicaragua e Ruanda), a AID
efectuou um desembolso antecipado significativo para tomar em conta esta potencial
perda.

e Aqueles com atrasados multilaterais significativos antes de PPME (Burundi, RDC,
Guiné-Bissau). PPME estipulou que os paises tinham de liquidar estes atrasados e
pagar futuro servi¢o (incluindo atrasados reescalonados) conforme previsto, para
restabelecer relagdes financeiras e desembolsos efectuados por credores multilaterais.
Para evitar um grande aumento da carga do servigo da divida, as IBW avaliaram o
montante de servigo acessivel ao orgamento do pais, tendo por vezes efectuado um
grande desembolso antecipado do alivio para chegar a este nivel.

Algumas discussoes tém sido problematicas porque as institui¢oes multilaterais desejavam evitar o
desembolso antecipado para espalhar os seus custos durante um periodo mais longo e também
desejavam manter a percentagem de anulagio do servigo de uma maneira geral estavel com o decorrer
do tempo. Em alguns casos, de acordo com os PPME foi necessario muito /obbying a alto nivel por parte
de paises PPME e paises G8 amigaveis para ganhar maior flexibilidade das instituicoes multilaterais.
Além disso, alguns PPME acharam tecnicamente dificil chegar aos plafonds interinos porque o servigo
vencido as institui¢bes e portanto o potencial alivio no periodo interino sao baixos. Uma vantagem de

48 * Para uma discussio inicial dos FDM, ver, sece Martin 1994; CNUCED 1995
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ter uma margem restante para o alivio interino ¢ que esta permite a um pais receber um alivio mais

interino, se o seu ponto de culminagio estiver atrasado (ver 5.3 abaixo).

Além disso, estes credores multilaterais tém normalmente decidido sobre os empréstimos aos quais a
reducio do servigo da divida devera ser aplicada. Contudo, nem sempre tém sido muito bons em
comunicar esta informagio aos PPME, dificultando a gestao da divida operacional. Por exemplo, a falta
de informagoes complica a actualizagao regular da base de dados da divida externa e a aplicagao de alivio
a0s empréstimos relevantes. Como consequéncia, os paises tém tido de esperar pela notificagio de
pagamento do credor para iniciar os procedimentos de pagamento do servigo da divida interno,
aumentando desse modo o risco de atrasos nos pagamentos e a possibilidade de incorrer em

pagamentos de penalidades.

5.2.4 Outros Credores Multilaterais — Assegurando Comparabilidade PPME

O inquérito aos PPME (assim como a experiéncia de assisténcia fornecida aos pafses pelo PFC PPME)
demonstrou que as negociagoes com outros credores multilaterais tém frequentemente sido as mais
complexas na Iniciativa. Isto deve-se ao facto de as propostas iniciais apresentadas por varios credores
nem sempre terem cumptido o Factor de Redugdo Comum para o VA da divida estabelecido no ambito
de PPME. Isto foi especialmente verdadeiro quando se registou um atraso consideravel entre o ponto de
decisio e a data da assinatura de acordos de alivio: se os paises pagarem o servigo no petiodo intetino,
podera até restar servico elegivel insuficiente aquando do acordo para os credores entregarem a sua
parcela necessaria de alivio. Devido a esse atraso, quando recebem as propostas desses credores, os
PPME tém tido de verificar nao s6 que a sua assisténcia ¢ igual a sua parcela de alivio calculada no
ponto de decisio, mas também de actualizar este cdlculo até a data da entrega da assisténcia, usando a
taxa de desconto apropriada. A Caixa 8 mostra um exemplo do grau de complexidade dos casos da
Guiana e da Nicariagua com o Fundo OPEP.

Caixa 8: Negociando com o Fundo OPEP: Guiana e Nicaragua

A Guiana celebrou o seu acordo de alivio PPME com o Fundo OPEP a 21 de Dezembro de
2005, dois anos apds o ponto de culminagio e apds trés anos e meio de negociagdes,
inicialmente através de troca de correspondéncia e posteriormente em negociagoes face a face
na sede do Fundo OPEP na Austria. A Guiana s6 tinha um empréstimo pendente ao Fundo
OPEDP, que optou por entregar o seu alivio através de um reescalonamento deste empréstimo e
do fornecimento de um novo empréstimo concessional de US$7.5 milhGes. Inicialmente a
Guiana argumentou contra um novo empréstimo, preferindo uma amortiza¢io ou um
reescalonamento, mas por fim acordou discutir os termos do reescalonamento ¢ um novo

empréstimo.

Ao identificar os termos necessarios para fornecer alivio PPME, o Fundo OPEP argumentou
que a Guiana deveria arcar com parte do custo pelo atraso na celebragao de um acordo e
solicitou o0 uso de uma ‘data de implementagio” a 31 de Dezembro de 2002. Isto queria dizer
que o célculo de alivio da divida pressupunha que o novo empréstimo tinha sido desembolsado
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trés anos antes do que efectivamente foi, exagerando o alivio através do novo empréstimo e

permitindo termos de reescalonamento menos generosos para o empréstimo existente.

A Guiana argumentou veementemente contra arcar com qualquer custo pelo atraso e insistiu
que a ‘data de implementagio’ fosse ou a data de assinatura do acordo de alivio ou Dezembro
de 2004. Os termos finalmente acordados prolongavam o vencimento do empréstimo existente
em 16 anos e reduziam a taxa de juro de 2% para 0% (embora o Fundo OPEP nio reduzisse a
comissao de servico de 1%), e forneciam o novo empréstimo a 0% juro, 1% comissao de

servico, 25 anos de vencimento e 5 anos de caréncia.

Ao abrigo deste acordo, as receitas do novo empréstimo sdo pagas na integra pelo Fundo
OPEP numa conta remunerada mutuamente acordada por ambas as partes. Os fundos na conta
sdo posteriormente usados para pagar o servi¢o da divida ao Fundo OPEP quer do empréstimo

existente quer do novo empréstimo até serem esgotados.

No caso da Nicardgua a OPEP teve de fornecer US$15 milhoes de alivio VA. A Nicaragua
conduziu duas rondas de negociagdes separadas com a OPEP. De Maio de 2001 a Maio de
2002 negociou um novo empréstimo para fornecer alivio interino através do pagamento do
servico a vencer-se até meados de 2003, em termos de 20 anos de vencimento, 5 anos de

caréncia, 1% juro mais 1% de comissao de servigo. Isto forneceu US$ 4 milhoes de alivio.

De Junho de 2003 a Julho de 2004 negociou um segundo empréstimo nos mesmos termos.
Inicialmente a OPEP tentou insistir no calculo da reducio VA a partir da data de negociagio e
nao do Ponto de Decisao, mas por fim a data do Ponto de Decisao foi acordada, reduzindo o
alivio fornecido para US$3 milhdes. Isto quis dizer que até 2004 a OPEP tinha fornecido 47%
do seu alivio. Como o empréstimo actual s6 pagara o servico da Nicaragua a OPEP até meados
de 2007, a Nicaragua ja contactou a OPEP para negociar outro empréstimo para fornecer o

alfvio restante.

5.2.5 Consequéncia de Atrasos do Ponto de Culminagio

Outro aspecto-chave a observar ¢ a possivel consequéncia de atrasos no Ponto de Culminagio. Como o
alfvio interino nio ¢ irrevogavel, mas entregue numa base de ano para ano, uma grande consequéncia para
os PPME ¢ que o FMI suspende a entrega de alivio se o pais sair do trilho com o seu programa FMI,
conforme expetiéncia, por exemplo, da Gambia, Guiné, Guiné-Bissau e do Malawi. Atrasos na negociagao
de um novo acordo PRGF também podem levar a suspensio do alivio FMI, conforme aconteceu ao
Senegal em 2003 e aos Camardes em 2004. Além disso, outros grandes credores multilaterais ¢ o Clube de
Paris poderio ligar a sua entrega de alivio interino a estar no trilho com um programa do Fundo. Visto que
as datas dos acordos do Clube de Paris coincidem normalmente com programas FMI e caducam quando
um programa PRGF termina, atrasos na negociagio de um novo acordo PRGF podem resultar em pedidos
por parte de credores do Clube de Paris para serem pagos até um prolongamento do acordo caducado ter
sido concluido. Isto aconteceu a Gambia, 2 Guiné e a0 Malawi, embora ndo se comprometessem a pagar.
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Outra dificuldade enfrentada por paises PPME ¢ o esgotamento do seu alivio interino ao alcangarem os
limites estabelecidos pelos principais credores (conforme descrito na sec¢do 5.1). Este problema tem sido
particularmente agudo para PPME com empréstimos nio-concessionais BIRD e BAD porque o seu alivio
interino foi desembolsado antecipadamente para reduzir o servigo da divida elevado destas dividas nao-
concessionais. Por exemplo, os Camardes, que tém dividas a0 BIRD e ao BAD, receberam alivio interino
maximo do Banco Mundial (33%) e¢ do BAD (40%) segundo o pressuposto de que alcangariam o seu ponto
de culminagao até 2002 ou 2003, mas nio alcancaram o ponto de culminacao antes de 2006! O Senegal
também alcangou os limites do seu alivio interino AID e BAD 9 meses antes do seu ponto de culminagao e
as Honduras também alcancaram os limites do BIAD e do Banco Mundial do alivio interino 33 meses antes
do ponto de culminagao. A Zambia alcancou os seus limites do BAD e do FMI em 2003, 18 meses antes
do seu ponto de culminagio.

Alguns paises tais como a Gambia e a Guiné sofreram quer do esgotamento do seu alivio interino do BAD
(e da AID no caso da Gambia) quer da suspensio do seu alivio FMI, devido ao longo atraso entre o ponto
de decisio no ano 2000 e o ponto de culminagao (nao alcancado até 2006) conforme mostram as Tabelas 8
- 10. O Chade e a Guiné-Bissau também alcangarao o seu limite AID de 33%, a menos que alcancem os
seus pontos de culminacio em breve. Nio obstante, para superar este problema em parte, o Conselho da
AID aprovou em Setembro de 2004 novas directivas para aumentar o alivio interino para 50% em
circunstancias excepcionais (em que o Conselho considerar que o pais tem um desempenho satisfatério em
programas AID e com reformas estruturais).

A maior consequéncia resultante do atraso no alcance do ponto de culminagao ¢/ou de estar fora do trilho
com um programa do FMI ¢é a subida dos pagamentos do servico da divida, visto que o pafs tem de pagar o
montante original vencido. Como alternativa, se um pais nao puder efectuar o servico dos pagamentos,
entdo isto tesulta num retorno a acumulacio de atrasados, como na Guiné-Bissau. Para os Camardes, o
atraso custou ao pais US§437 milhoes entre Abril de 2003 (data do ponto de culminacao original) e
Dezembro de 2005, representando, em média, 6.3% das receitas orcamentais. Para a Zambia, alcangar o
limite do FMI de alivio da divida interino em 2003 significou que o Governo teve de efectuar o servico da
sua divida ao FMI na integra em 2004, a um custo de US$254 milhdes. Como consequéncia, os ricios de
2004 da Zambia servico da divida para exportacdes e para receitas orcamentais foram de 21.9% e 40.8%
respectivamente, comparado com 5.3% e 9.4% em 2005, o ano do seu ponto de culminagao.

Contudo, se um pafs se mantiver no trilho com o FMI e nao tiver alcancado o seu plafond intetino, as
grandes institui¢des multilaterais comprometeram-se a entregar assisténcia interina adicional. Nestas

circunstancias, o Chade e a RDP receberam um alivio intetino adicional.

5.3 INICIATIVAS DE ALIVIO DA DiVIDA MULTILATERAL POS-PPME

5.3.1 Iniciativa da Divida do Reino Unido

Apesar do éxito da Iniciativa PPME Reforcada, alguns paises pos-ponto de culminacao ainda estavam a
enfrentar cargas da divida onerosas, com racios elevados do servigo da divida e financiamento
insuficiente para cumprir os Objectivos de Desenvolvimento do Milénio. Como consequéncia, em
Setembro de 2004, o Reino Unido langou uma iniciativa para pagar a parcela do Reino Unido dos
pagamentos do servico da divida dos pafses p6s-PPME a AID e ao Fundo Afticano de
Desenvolvimento, para lhes permitir gastar mais na saide, educacio e infra-estruturas para cumprir os
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ODM. O Reino Unido também apelou a outros paises em desenvolvimento para aderirem a esta
iniciativa, ao abrigo da qual o Governo britanico pagou 10% dos pagamentos do servigo da divida dos
paises p6s-PPME a AID e ao FAD. Este alivio do servico ¢ aos pagamentos vencidos, apos alivio
PPME incluindo topping up, de 1 de Janeiro de 2005 (i.e. a divida pendente desembolsada de fins de
2003) até a data de qualificagio para a Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral (ver 5.3.2).”

Hste alivio adicional tem estado disponivel a todos os paises de baixa renda (exclusivamente AID) com
sistemas de gestao das despesas publicas suficientemente robustos para assegurar que as poupangas do
alfvio adicional financiarao os progressos no sentido dos ODM. Por isso, a lista incluia todos os paises
que eram entao pos-PPME (Benim, Bolivia, Burkina Faso, Etiopia, Gana, Guiana, Mali, Mauritania,
Mocambique, Nicaragua, Niger, Senegal, Tanzania, Uganda) assim como uma série de outros paises, tais
como a Arménia, a Mongolia, o Nepal, o Sti Lanka e o Vietname, onde o Banco Mundial tinha avaliado
que os pafses eram capazes (com base na sua gestao das financas publicas) de usar apoio directo ao
or¢amento bem. Para PPME que alcangaram o ponto de culminagao apoés fins de 2005 esta Iniciativa foi
substituida pela TADM.

5.3.2 Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral (IADM)

Em Julho de 2005, 0 G8* propos a amortizacio imediata de algumas dividas multilaterais dos paises
p6s-PPME. Ao abrigo desta iniciativa, 100% da divida elegivel ao Fundo Afticano de Desenvolvimento
(FAD), a Associacao Internacional de Desenvolvimento (AID) e ao Fundo Monetatio Internacional
(FMI), deverao ser anulados. O acordo vale $40 mil milhGes para os paises que alcangaram os seus
pontos de culminagao até meados de 2005, e tanto como $55 mil milhdes a medida que os paises se
qualificam. Em Janeiro de 2007, o Banco Inter-Americano de Desenvolvimento (BIAD) comprometeu-
se a fornecer anulacdes da divida de US$ 3.4 mil milhdes.

TABELA 11: COBERTURA DOS PAISES PARA ALIVIO DA DiVIDA DO
FMI E DA AID AO ABRIGO DA IADM EM FINS DE 2006

Paises elegiveis em fins de 2006

Benim, Bolivia, Burkina Faso, Camardes, Etiépia, Gana, Guiana,

Paises pos-PPME que se Honduras, Madagascar, Malawi, Mali, Mauritania, Mocambique,

qualificam para alivio Nicaragua, Niger, Ruanda, Senegal, Serra Leoa, Tanzania, Uganda,
Zambia

Paises nao-PPME Camboja, Tajiquistao

Paises que serdo elegiveis, uma vez que alcangarem o ponto de culminagio PPME

. . . Burundi, Chade, Republica do Congo, Repiblica Democratica do
Paises p6s-ponto de decisao 5 R, o . o
Congo, Gambia, Guiné, Guiné-Bissau, Haiti, Sao Tomé e Principe

. . - Republica Centro-Africana, Comores, Costa do Marfim, Eritreia,
Paises pos-ponto de decisio L
Republica Kyrgyz, Nepal, Togo

Atrasados persistentes Libéria, Somalia, Sudio

Fonte: FMI

52 7 Os 10% sdo equivalentes a parcela do Reino Unido de contribuigio dos doadores para financiamento AID. Em Abril de 2005, o
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Para alguns paises p6s-PPME com uma percentagem elevada de divida ao FAD, a AID e ao FMI, esta
Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral (IADM) anula 80-90% das suas dividas, reduzindo o seu racio
VA/expottagdes para menos de 50%-60%. Contudo, pata os PPME latino-americanos, a IADM
conduziu a uma anulacao da divida significativamente menor, até¢ o BIAD se comprometer a aderir a

TIADM e a fornecer alivio da divida em Janeiro de 2007.

Para ser elegivel para a IADM, os paises tém de ter alcancado os seus pontos de culminacao PPME. No
caso do FMI, nao-PPME com um rendimento per capita inferior a US$380 também sdo elegiveis.” Visto
que muitos dos entao pés-PPME potencialmente elegiveis tinham alcancado o ponto de culminagiao
algum tempo antes, tiveram de reconfirmar a elegibilidade preenchendo trés condi¢oes: (1) desempenho
PRGF satisfatorio de 6 meses, (2) desempenho satisfatorio na implementagao de um DERP e (3)
nenhum depauperamento da qualidade da gestio das despesas publicas (GDP) desde o ponto de
culminacao. Estas condi¢bes adicionais s6 se aplicavam a paises pos-ponto de culminagio de fins de
2005 porque posteriormente os paises irdo reunir estas condi¢des a fim de alcangarem o ponto de

culminacio.

Em fins de 2005, havia 17 paises PPME elegiveis, tendo todos, excepto a Mauritania, cumprido os
critérios de desempenho e qualificado para alivio do FMI ao abrigo da IADM. Embora a Mauritania nao
se tenha conseguido qualificar imediatamente para alivio porque o seu desempenho macroeconémico ¢ a
gestao das suas finangas publicas tinham sofrido um agravamento substancial desde o seu ponto de
culminacio em Junho de 2002, o pais completou as ac¢oes correctivas e qualificou-se para IADM em
Junho 2006. Os Camardes, o Malawi e a Serra Leoa qualificaram-se para IADM ao atingirem os seus
pontos de culminagao em 2006. Em termos de paises nao-PPME, o Camboja e o Tajiquistao
qualificaram-se para a IADM do FML

A divida elegivel para anulacao IADM ¢ a divida pendente desembolsada de fins de 2004 para o FMI, o
FAD e o BIAD. Contudo, para a AID ¢ a divida pendente de fins de 2003. Além disso, todos os
pagamentos do servico da divida efectuados entre fins de 2004, ou fins de 2003 para a AID, e a data em
que o pais se qualifica para alivio IADM nio sio elegiveis para alivio e nao serdo reembolsados.
Enquanto o FMI e o FAD implementaram anulagoes IADM em Janeiro de 2006, a AID fé-loa 1 de
Julho de 2006, no inicio do seu ano fiscal e 0 BIAD fé-lo a 1 de Janeiro de 2007. A Tabela 12 resume os
pormenores da implementacao IADM para o FMI, a AID, o FAD e o BIAD*

Como se pode ver das modalidades de implementagao, a IADM nao esta a fornecer uma anulagao da
divida de 100% as principais instituigdes multilaterais prometida pelos lideres do G8. Além disso, nem
todo o alivio da divida IADM esté a fornecer recursos verdadeiramente ‘adicionais’ aos paises pos-
PPME. Embora o alivio IADM do FMI seja totalmente adicional, este ndo ¢ o caso para a AID, o FAD
e o BIADA40

Para a AID e o FAD o servigo da divida anual perdoado no ambito da IADM devera ser deduzido da
afectacao anual de desembolsos do pafs, para que os fluxos liquidos, apos alivio IADM, se mantenham
0s mesmos. A seguir, cada pafs receberd um pequeno aumento dos fluxos porque o montante total do
servigo da divida renunciado por estes credores serd entio reafectado entre todos os paises
exclusivamente AID* e elegiveis para FAD respectivamente, o que ird resultar num aumento dos

» Isto é para se adaptar ao seu principio de uniformidade de tratamento para todos os paises membros do FMI.
“ Para mais pormenores ver Implementando a Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral, Debt Relief International 2007, disponivel

em wwwhipe-chp.org: 55
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desembolsos AID e FAD quer para paises pos-PPME quer para outros elegiveis exclusivamente AID e
FAD, conforme discutido na Caixa 9.

Caixa 9: Implementando Alivio AID e FAD ao Abrigo da IADM

A AID e FAD estao a implementar a IADM através de um processo de dois passos. O seguinte
descreve as modalidades para a AID. As modalidades FAD sao as mesmas, contudo o
mecanismo compensatorio fornece uma compensagao muito mais elevada, visto que quase

todos os paises exclusivamente AID também sao PPME.

O processo de dois passos é conforme o seguinte:

1. Os pagamentos do servico da divida perdoados anualmente serdo deduzidos da
afectacdo anual de desembolsos da AID ao pafs. Assim, por exemplo, no ano fiscal
de 2006-07 ao abrigo da AID14 um pais tem uma afectagio inicial de desembolsos
da AID* de $100 milhées e ao abrigo da IADM devera receber um alivio do
servico da divida de $40 milhoes, entdo o alivio da divida de $40 milhoes sera
deduzido da sua afectacio inicial da AID de $100 milhoes. Por isso os novos
desembolsos da AID ao pafs em 2006-07 serdo de $60 milhdes. Assim embora os
fluxos da AID ao pafs se mantenham inalterados a $100 milhdes, o alivio IADM
nao ¢ adicional ao que o pafs teria recebido em desembolsos da AID, sem IADM.

2. Contudo, existe um mecanismo compensatorio através do qual cada pafs ird
receber alguns desembolsos adicionais da AID. Isto deve-se ao facto de o montante
total de alivio da divida da AID fornecido anualmente, isto ¢ o financiamento por
parte dos doadores para compensar a AID pelos pagamentos do servico da divida
renunciado, ser redistribuido por todos os paises exclusivamente da AID, excepto
os paises gap, proporcional a sua parcela dos desembolsos da AID *. Como
consequéncia, todos os paises exclusivamente da AID recebem uma pequena
afectacao adicional da AID.

O impacto do processo de dois passos ¢ conforme o seguinte no caso do Benim, por exemplo:

* A afectacio da AID14 ao Benim é de DES 169 milhdes durante o AF trienal de 2006-2008.

* O alivio IADM para o AF de 2007-2008 ¢ de DES 18 milhoes, que ¢ o montante dos pagamentos
do servico da divida anulados da sua divida pendente a AID de fins de 2003.

*  Como resultado os novos desembolsos liquidos, antes da reafectagio por todos os paises
exclusivamente AID, serdo de DES 151 milhoes (DES 169 milhdes menos DES 18 milhoes), que
com o alivio IADM (DES 18 milhdes) significa que os fluxos liquidos sio os mesmos.

*  Com base na redistribuicio por todos os paises exclusivamente AID, o Benim receberda uma
afectacao adicional de DES 4,2 milhGes para o AF de 2007-08.

*  Como resultado, ha um pequeno aumento dos fluxos liquidos da AID14 ao Benim de DES 169
milhoes para DES 173 milhdes.

“ Excepto paises ‘ep’ que sio aqueles com um RNB per capita supetior ao limiar de operagio da AID (§965 para o ano fiscal de 2006)
por dois anos consccutivos.
A afectacio da AID ao abrigo da AID14 ¢ determinada com base no sistema da AID de Afectagio na Base do Desempenho (PBA)
56 “ Esta afectagio ¢ efectuada com base no sistema PBA.
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O alivio IADM nio é composto por recursos totalmente adicionais devido a forma em que esta a ser
implementado, pelo que o custo do alivio estd a ser satisfeito a partir de recursos FOE internos. Isto estd
a ser conseguido através da reducio do total das afectagoes de recursos dos paises elegiveis em 25% e do
acesso a NOVOos recursos concessionais, da anulagao de aprovagoes de empréstimos nao desembolsados e
da troca de parte do alivio da divida face a contribui¢des em moeda local dos paises para o FOE,
conforme pormenorizado na Caixa 10 abaixo.

Caixa 10: Implementando Alivio BIAD ao Abrigo da IADM

O BIAD esta a financiar o custo do seu alivio da divida através das seguintes mudangas a
entrega de futuros fluxos de recursos aos seus Estados-Membros elegiveis:

*  Devera haver uma reducio de 25% do total das afectages de empréstimos do BIAD para
a Bolivia, a Guiana, as Honduras e a Nicardgua (excluindo o Haiti que devera receber
principalmente donativos, ver abaixo). O efeito disto ¢ reduzir a afectacao global de
recursos do BIAD de $400 milhoes para $288 milhées por ano.

*  Paraa Bolivia, a Guiana, as Honduras e a Nicardgua, o nivel mais baixo de recursos serd na
forma de empréstimos paralelos, que sio uma mistura de empréstimos concessionais do
Fundo para Operages Operacionais (FOE), com um elemento de donativo de cerca de
60%*, e empréstimos nao-concessionais de Capital Ordinario (CO). Até agora todos os
(quatro) pafses s6 podiam aceder a recursos FOE concessionais, contudo com esta
mudanca a concessionalidade dos seus futuros financiamentos do BIAD seré reduzida,
visto que irdo agora contrair uma parcela significativa de novos recursos em termos de CO.
A parcela de recursos FOE e CO que petfaz os novos empréstimos patalelos de 2007-2015
sera especifica dos pafses, conforme indica a Tabela 13 abaixo. Para os quatro paises pos-
PPME, isto significa que os recursos FOE irao totalizar aproximadamente US$ 88 milhoes
por ano, sendo o restante em termos CO nao-concessionais.

* A mistura de crédito FOE — CO especifica de um pais devera ser determinada com base
no Quadro de Sustentabilidade da Divida (QSD) das IBW e no sistema do BIAD de
Afectagao na Base do Desempenho (PBA), que devera ser revisto e actualizado para ficar
mais em conformidade com o da AID. Nesta base, prevé-se que os paises com melhor

desempenho (Bolivia e Honduras) beneficiem de afectagoes de recursos mais elevadas, ao

Tabela 13: Mistura de Crédito para P6s-PPME ao Abrigo
do QSD em 2007

Pais FOS afectagao CO afectacio
Bolivia e Honduras 25% 75%
Guyana e Nicarigua 50% 50%
Haiti: 2007-2010 $50 milhoes em donativos
2011+ $20 milhdes em donativos/$20 milhdes empréstimos
FOE
Fonte: BIAD

" Usando a metodologia do FMI para cdleulo do elemento de donativo, 57
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passo que os com pior desempenho (Guiana e Nicardgua) poderdo perder.

Para o Haiti, novos recursos consistirdo até $50 milhoes em donativos anuais para os anos
de 2007-2010 ¢ a seguir o Haiti tera uma afectacao maxima de $20 milhes em donativos e
$20 milhoes em empréstimos FOE anualmente.

Para todos os pafses elegiveis, os saldos ndo desembolsados de empréstimos aprovados mas
nao-comprometidos, a 1 de Janeiro de 2007, sao anulados. Se o montante total anulado for
inferior a US$ 210 milhoes, entdo havera uma redugio proporcional em futuras aprovagoes
e futuros desembolsos de empréstimos numa base de pais por pais para perfazer a
diferenca entre o montante anulado e os US$ 210 milhdes. Os saldos ndo desembolsados a
anular sao os que nao estiverem a ser desembolsados de forma oportuna e que
provavelmente nao cumprirao os seus objectivos de desenvolvimento.

Para os cinco paises, parte do alivio da divida do BIAD (totalizando US$ 258 milhoes)
devera ser trocada face a fundos existentes que deverdo ser reembolsados ao BIAD em
moeda local em 2010-13. Estas conversoes em moeda local deverdo ser anuladas e os
montantes compensados face ao servigo da divida vencido em empréstimos FOE actuais.
Se o servigo da divida vencido for inferior ao requisito de conversao da moeda, entio a
restante obrigacao sera transportada. As implicacoes disto sao apresentadas na Tabela 8
abaixo.

Para o periodo de 2007-10, serdo afectados $30 milhdes de recursos FOE para a assisténcia
técnica e de 2010 a 2015 esta sera de $20 milhoes.

Além disso, o BIAD devera reduzir os custos de administracao criados pelo FOE para 15%
do total dos custos administrativos do BIAD até 2010, com mais uma reducao para 11.25%
até 2015. O custo disto sera de uma média de cerca de $75 milhdes por ano.
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6. RENEGOCIACOES DA DiVIDA COMERCIAL

6.1 ANTECEDENTES: O PLANO BRADY

Tem sido extremamente complexo assegurar a participagao de credores comerciais (em grande medida
bancos internacionais e fornecedores de bens) na Iniciativa PPME Reforcada. No entanto, estd a tornar-
se cada vez mais importante porque os PPME que aderiram tardiamente a Iniciativa (Congo, Costa do
Marfim, Libéria, Sudao) tém dividas comerciais muito grandes (13-35% da divida total). A baixa
participacao destes credores comerciais poderia impedir um PPME de receber alivio do FMI (que requer
que os credores que detenham 70% da divida elegivel participem no ponto de decisio, e 80% no ponto
de culminagio, antes de fornecer alivio). O Congo ja sofreu um atraso na recepcao de assisténcia FMI
porque nao havia um numero suficiente de credores comerciais a participar. Além disso, conforme se

discute no Capitulo 7, ha uma proliferacio de litigios que desencorajam a participagio.

Isto ¢ um pouco surpreendente em vista da historia relativamente longa de reducio da divida comercial
para paises severamente endividados. Em 1989, Nicholas Brady, ex-Secretario do Tesouro dos EUA,
reconheceu que os mecanismos tradicionais de reestruturacao da divida de bancos comerciais (através
daquilo que é conhecido como acordo do Clube de Londres) utilizados durante a década de 1980 eram
insuficientes para resolver crises da divida. Propos o “Plano Brady” ao abrigo do qual o FMI, o Banco
Mundial e os Governos credores bilaterais forneceriam fundos para os paises devedores reduzirem as
suas dividas através de uma operacio de recompra junto dos seus credores ou de conversio das suas
dividas por outros tipos de divida mais barata através de um menu de opg¢oes. Esta iniciativa foi
primariamente utilizada por 19 paises de renda média e inclufa apenas um PPME (ver Caixa 11).

Caixa 11: Acordo do Plano Brady da Costa do Marfim

S6 a Costa do Marfim entre os PPME negociou um acordo Brady de redugio da divida e do
servigo da divida, que foi em parte financiado pelo Mecanismo da AID de Redugao da Divida
Comercial. O seu menu continha trés opgoes e inclufa juros atrasados, conforme o seguinte:

*  Recompra da divida: US$681 milhoes foram recomprados aos credores a um desconto
de 76%,

*  Obrigagdo ao par (com uma taxa de juro reduzida): US$1.4 mil milhdes foram trocados
por uma obriga¢ao ao par (uma obrigacao cujo valor facial era igual ao da divida original) a
reembolsar durante um periodo de 20 anos, com um periodo de caréncia de 10 anos. A
taxa de juro aumentou de 2% nos primeiros 7 anos para Libor +13/16% a seguir.

*  Obrigagdo de desconto: US$159 milhoes foram convertidos em obrigacoes de desconto
(com um desconto de 50% do valor facial original da divida) com um reembolso bullet
(Gnico) de 30 anos, cuja taxa de juro aumentou de 2.5% nos dois primeiros anos para Libor
+ 13/16% nos dltimos 19 anos.

Ambas as obrigacoes foram garantidas por institui¢des internacionais e Governos OCDE.
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6.2 MECANISMO DA AID DE REDUCAO DA DiVIDA COMERCIAL

Para a maior parte dos paises PPME, o Mecanismo da AID de Redugio da Divida Comercial (DRF)
tem sido o principal mecanismo utilizado para fornecer alivio a divida comercial (bancos e
fornecedores). Oficialmente langado em Agosto de 1989, o DRF fornece donativos a paises de baixa
renda para reduzir a sua divida comercial. A AID normalmente contribui com um maximo de US$10
milhoes para cada pais, por isso doadores tais como o Canada, a UE, a Franga, a Alemanha, o BIAD, os
Paises Baixos, a Suécia, a Suiga e os EUA tém fornecido co-financiamento em forma de donativos para
top up do financiamento da AID (ver Tabela 14). Em 1992, a utilizagao de fundos do DRF da AID foi
alargada para financiar a contrataciio de assessores financeiros e legais para ajudar os devedores a
preparar operagoes de reducao da divida (ainda dentro do plafond de US$10 milhdes). Em Junho de 2004,
os procedimentos e as modalidades do Mecanismo da AID de Redugio da Divida foram
substancialmente revistos e prolongados até Julho de 2007.

6.2.1 Elegibilidade dos Paises

Para se qualificar para o DRE, o devedor tem de ser um pais exclusivamente AID com uma carga da
divida onerosa, um programa de ajustamento aceitavel para a AID e uma estratégia de gestao da divida.
A estratégia de gestao da divida apresentada pelo pais a AID tem de mostrar que o uso do mecanismo
ira resolver o endividamento do pais aos seus credores comerciais, e que o pais solicitara alivio da divida

junto dos seus credores oficiais, melhorando desse modo o crescimento e o desenvolvimento do pais.

6.2.2 Procedimentos e Implementagio

Para concluir uma operacio DRE, os PPME tém de seguir os seguintes procedimentos:

*  Enviar uma carta formal a AID a solicitar acesso aos recursos do DRE, que define o montante de
donativos necessario para a contratagao de assessores financeiros e legais para executarem a
operagao.

*  Uma vez que esta seja aprovada pelo Conselho da AID, assinar um acordo de donativos com a AID
para AT, e contratar assessores financeiros e legais através de um concurso publico (a AID pode
fornecer rascunhos de termos de referéncia e contratos, ¢ uma lista de potenciais assessores para
consideracio).

*  Harmonizar a sua divida comercial com os credores para determinar o montante elegivel, incluindo
o stock da divida, atrasados de principal e juros, e penalizagoes.

*  Celebrar contratos com os credores comerciais (normalmente através do seu assessor financeiro)
para determinar as expectativas do mercado quanto aos termos e as perspectivas da participacio de
credores. Se houver uma estrutura mais formal que represente os credores, tal como um Comité
Consultivo Bancario (ver Caixa 12), o devedor e os seus assessores financeiros podem encetar
negociagdes com este.

* A seguir o assessor reporta a0 Governo e a AID sobre constatagoes especificas destes contactos,
sugerindo uma estratégia com termos, e o limiar minimo da participacao necessaria de credores para
que a operacdo seja aceite como um meio de resolver o problema da divida comercial do pais.

* Uma vez que a AID, o Governo e os assessores acordem uma estratégia formal e determinem as
necessidades de financiamento (o montante de divida elegivel multiplicado pelo prego de recompra).

e A AID e o Governo mobilizam co-financiamento em forma de donativos de outros doadores, o
Conselho da AID aprova um pedido formal de acordo sob a forma de donativos para financiar a

60 ** Para mais pormenores, ver Associagio Internacional de Desenvolvimento (2004).
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operacio ao seu Conselho, e a AID e o Governo assinam o acordo sob a forma de donativos para a

operagao.
A operagio ¢ entao langada no mercado e o memorando de oferta elaborado pelos assessores é
distribuido aos credores para solicitar a sua participagao.

Uma vez que nivel do limiar tenha sido alcancado, a operagio é “fechada” pelos credores que

indicam a sua intengio de participar ¢ a sua escolha de opgoes (se houver possibilidade de escolha),

apresentando documentos que dispensam clausulas chave de contratos originais de empréstimos que

foram concebidos para assegurar um tratamento igual dos credores, e apresentando documentos de

titulo dos empréstimos originais. A seguir recebem ou dinheiro (para uma recompra) ou novas

obrigacoes ou outros instrumentos.

Caixa 12: Papel dos Comités Consultivos Bancarios*

Para pafses com um grande numero de credores comerciais, os credores formaram um Comité
Consultivo. No caso de bancos comerciais, este ficou conhecido por Clube de Londres porque
os encontros iniciais dos primeiros casos se realizaram em Londres. Nos casos dos
fornecedores, ficaram conhecidos por outros nomes com base nos lugares onde se reuniram, tal
como Clube de Kinshasa. Sao compostos por um nimero limitado de credores designados para
actuar em nome dos outros. Ser membro do comité assenta no nivel de exposi¢io de cada
banco, tomando também em conta o equilibrio regional para melhorar as comunicagoes e
assegurar a cobertura dos pareceres de todos os bancos. O banco com a maior exposigao
normalmente chefia o Comité, a0 passo que os bancos testantes actuam como coordenadores

regionais.

Os Comités tém cinco objectivos principais:

*  maximizar os reembolsos da divida a0 mesmo tempo que tomam em conta a capacidade de
um pafs para efectuar o servigo da sua divida, com base na analise das projec¢oes da
balanca de pagamentos fornecida pelo FMI;

e assegurar tratamento comparavel dos credores e que os credores comerciais sejam bem
tratados;

*  assegurar que o comércio e o financiamento comercial continuem a fluir tao normalmente
quanto possivel para manter uma base econémica para os pagamentos do servico da divida
do pais;

*  evitar as dificuldades politicas do pais devedor durante a negociagio/implementacio do
acordo;

*  (por fim) possibilitar ao pais devedor voltar aos mercados de capitais internacionais.

O Comité geralmente ctia sub-comités para facilitar o seu trabalho, especialmente um sub-
comité econémico que analise desenvolvimentos econdmicos e financeiros no pais devedor e
coordene com o FMI para assegurar que um programa de ajustamento sustente a
reestruturacio da divida.

“ Para mais pormenores sobre o Clube de Londres e Comités Consultivos Bancérios, ver Martin 1991 ou Rieffel 2003.
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O Comité desempenha os seguintes papéis:

*  Assistir na mobilizacio de dados da divida do lado do credor para acelerar a
harmonizacio.

*  Conceber uma proposta inicial para a operagdo de reducio da divida, incluindo
vencimento, politica de precos e taxas no caso de um reescalonamento, ¢ 0s termos
e opg¢des para o menu para além do reescalonamento a oferecer aos credores (em
alguns casos, os devedores de paises de média renda assistidos pelos assessores
conceberam a proposta inicial).

*  Acordar em principio com o pais devedor os elementos gerais do acordo a incluir
num documento de “heads of terms”, assim como por fim nos pormenores do
acordo numa “terms sheet”. Durante este processo o Comité mantém outros
bancos constantemente em dia com o0s progressos.

* Discutir a “terms sheet” com outros bancos e mobilizar a sua participa¢ao, por
vezes através de um apresentacdo conjunta de visitas a centros financeiros
principais (tais como Francoforte, Londres, Nova lorque, Paris ¢ Téquio), para
conseguir uma massa critica de participacio e evitar “free riders” que insistirdo em
pagamentos mais altos do que outros credores.

*  Assistir o devedor no “fecho” do acordo (se necessario assinatura formal do

acordo) e na troca de documentos e pagamentos da divida.

6.2.3 Divida Elegivel

Ao abrigo das directivas originais do DRE, s6 a divida do banco comercial de médio e longo prazo nao
assegurada, créditos a fornecedores de curto prazo nao assegurados, saques a descoberto e créditos
comerciais em atraso ha algum tempo sio elegiveis para operagdes DRE. Desde 1992, os recursos DRF
podem ser utilizados para reduzir a divida de curto prazo desde que isto ndo debilite o acesso do
devedor a créditos de curto prazo. Contudo, a divida ao Clube de Paris, a divida bilateral (governo a
governo) ¢ a divida garantida por terceiros nio sio elegiveis. Os fundos DRF eram para ser utilizados
apenas para a recompra de principal numa operacio unica, implicando que os juros em atraso ¢ as
penalidades tinham de ser amortizados. Desde 2004, o DRF também pode incluir juros atrasados e juro

penalizante.

6.3 EXPERIENCIAS PPME DO DRF DA AID"

Desde 1989, 20 paises PPME* tiraram partido do DRE, que lhes permitiu reduzir a sua divida comercial
em US$ 7.1 mil milhoes (ver Tabela 14). O total dos recursos usados para financiar estas operagoes
montou a US$538 milhoes, dos quais 36% provieram da AID, 34% de donativos dos doadores, e 30%
de outras fontes, especialmente dos proprios recursos dos doadores.

Duas variaveis principais sio avaliadas na analise do éxito destas operagoes:
* O desconto alcangado sobre o valor facial da divida. O preco de recompra atingiu uma média de
12.8 céntimos/US$, implicando um desconto de 87.2%, mas o desconto médio (ou o perdio da

¥ Para estudos de casos de alta qualidade de paises que usam o DRF da AID, ver Gueye 2002 sobre o Sencgal ¢ a Caisse Autonome
2004b sobre os Camardes.

# Incluindo a RDC que estd a preparar uma operagio. A Guiana usou o mecanismo duas vezes, ¢ Mogambique ¢ a Nicardgua estio

62 actualmente a conduzir as suas segundas operagdes. A Albania ¢ o tnico nio-PPME que o usou.
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divida implicito contido na operacao) foi de 93% se a amortizacao implicita dos juros atrasados
(estimados em US$ 3.5 mil milhoes) for incluida. Como se pode observar na Tabela 14, sete PPME
(Eti6pia, Guiana com a sua segunda operag¢ao, Mauritania, Mo¢ambique, Nicardgua, Sao Tomé e
Principe e Iémen) obtiveram um desconto de 90% ou mais. Os pregos variaram entre 76% para a
Costa do Marfim e 97% para o Iémen.

O prego das dividas do pais quando foram transaccionadas nos mercados secundatios por essas
dividas* deveria ter sido o guia principal para o preco de uma operacio de reducao da divida, mas
isto foi dificil de aplicar aos PPME, visto que nao havia virtualmente nenhum mercado secundario
nas dividas de muitos PPME. A inexisténcia de um mercado secundario também foi atil ao
desencorajar credores recalcitrantes de se manterem firmes nas perspectivas de venderem as suas
dividas a outros nesse mercado (ou especuladores de fazerem subir o preco da operagio DRF).
Mesmo quando havia um mercado secundario (como no caso dos Camardes), nem os credores nem
0s assessores citavam os seus pregos, a menos que concordassem com as suas posi¢oes de
negociacao. Os assessores financeiros e legais das operacoes tinham por isso durante o exercicio de
harmonizagao de avaliar o preco minimo que provavelmente asseguraria o nivel de limiar de
participacio de credores privados, a0 mesmo tempo que obtinham um desconto tio profundo
quanto possivel. Trés outros factores frequentemente citados pelos assessores como uteis (e
mencionados no inquérito dos PPME para este estudo) foram os limites disponiveis de
financiamento dos doadores, o precedente estabelecido por outras operacoes, e constrangimentos
impostos pelas regras do DRF tais como a nao-inclusao de juros atrasados (que ja nao se aplica
desde 2004) e a necessidade de um desconto profundo para que a AID aprove a operacao. Na
revisio de 2004 dos procedimentos do DRE, também ficou acordado que, sempre que possivel, os
assessores visariam um preco de recompra equivalente ao factor de redugio comum (tradicional
mais alivio PPME) aplicado na Iniciativa PPME, proporcionando-lhes outra fonte de alavanca. Por
outro lado, havia dois factores principais que dificultavam os grandes descontos: o facto de alguns
fundos de investimento internacionais (por vezes conhecidos como fundos oportunistas) se
recusarem a aceitar grandes descontos ou a perdoar juros atrasados; ¢ a legislagao do pais credor que

ndo permite a anulagio da divida nominal.

O nivel de participacio dos credores. Este atingiu uma média de 86% da divida elegivel. Embora
nove paises (Bolivia, Costa do Marfim, Guiana com a sua primeira operagao, Mauritania, Niger,
Senegal, Togo, e Iémen) tivessem conseguido uma participagao de 90%, oito operagoes ficaram
abaixo de 85%, e Mogambique s6 atingiu 64%. Vale a pena notar que a maioria dos paises com a
taxa de participagdo mais elevada também ofereceu precos de recompra mais elevados (i.e. obteve
descontos mais baixos), embora nao haja uma relacio estrita entre os dois (a Mauritania e o Iémen
conseguiram particularmente descontos elevados e uma grande participagio).

F vital maximizar a participacao dos credores para diminuir o risco de futuros processos intentados
por credores (ver Capitulo 6). Em muitas das recompras, o aspecto mais dificil foi persuadir
credores recalcitrantes a participar aquando da data de fecho, o que normalmente requereu uma
persuasio e bragos-de-ferro intensivos por parte do Comité Consultivo Bancario, dos assessores
legais ¢ financeiros, ¢ dos Governos dos paises de alguns credores. Em conformidade com a
experiéncia dos niveis dos precos, os dois grupos de credores mais recalcitrantes foram aqueles

* Para uma analise inicial de mercados secundarios, ver Cohen and Portes 1990. 63
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(especialmente fundos de investimento) que tinham comprado a divida no mercado secundario ou
numa transac¢ao privada, na expectativa de retornos maiores; ¢ aqueles cuja legislagio nacional nao
permitia (ou fornecia incentivos fiscais suficientes para) uma anulagio da divida. Nao obstante,
regulamentos e tratamentos fiscais relacionados com a concessao de créditos mal parados, assim
como de requisitos para os bancos cumprirem as directivas de suficiéncia de capitais, ndo parecem
ter sido um impedimento significativo a participagiao dos credores comerciais em operagoes do
DRE, em grande patte porque as autoridades reguladoras e fiscais modificaram as suas regras para
melhorar a participa¢do dos bancos na redugao da divida. Contudo, um tratamento diferencial de
diferentes instrumentos influenciou certos credores a rejeitar opgoes especificas de redugao da
divida, tendo por isso convencido alguns assessores financeiros a introduzir opgoes adicionais nas

suas operagoes para aumentar a participagao.

Os trés casos de menus de opgoes foram na Costa do Marfim, onde um acordo do estilo Brady
inclufa obrigagbes a0 par com um vencimento muito longo para maximizar a participagao de bancos
franceses e norte-americanos (EUA) e uma opgao de obrigacdes de desconto que apelou a bancos
japoneses. No Senegal, a operacao incluiu uma obrigacao de desconto cotada a 20% garantidos por
uma obriga¢io de cupio zero que poderia ser usada na economia local (para pagar impostos ou
participar na privatizacao). Isto foi atractivo para muitos credores franceses com subsidiarias ou
planos para expandir no Senegal. Desde 1993, foram incluidas conversoes divida por
desenvolvimento, permitindo aos bancos comerciais vender a sua divida a ONG ao mesmo preco
da recompra. S6 a Zambia incluiu essa op¢ao (ver Caixa 13 abaixo). Os credores dos EUA optaram
especificamente por isto por razoes relacionadas com dedugoes fiscais para doagSes caritativas.™ Na
revisio de 2004 do DRE, ficou decidido que esta pressio para conseguir um limiar de participacio
aquando de uma data de fecho previamente fixada devera ser abrandada de trés formas: permitindo
datas de fecho maltiplas para as operagdes, para pagar credores “iniciais”, a0 mesmo tempo que se
aguarda mais participacdo; permitindo uma segunda operacao DRF para encorajar os credores que
se tinham recusado a participar da primeira vez; e eliminando o requisito de um limiar de
participacao nestas segundas operagdes para permitir fechar com niveis baixos de participagao se

necessario.

As principais inovagoes ao longo dos anos tém sido:

*  Pregos diferenciais para diferentes tipos de divida: na Serra Leoa, os bancos comerciais receberam
15% sobre o délar ao passo que os fornecedores s6 receberam 8% (porque as suas dividas eram
mais antigas).

*  Excepgies ao plafond da AID de US$10 milhées: para além de pequenos excessos devido a
donativos da assisténcia técnica, estas foram reservadas para paises com grandes montantes de
divida, em que a aplicagdo do plafond teria significado pedir demasiado dinheiro aos doadores
bilaterais. Estes paises foram a Costa do Marfim, a Nicardgua, a Serra Leoa e a Zambia.

o Flexibilidade para a divida elegivel: para a Etidpia, a divida clegivel incluia a divida russa
denominada em ddlares, a0 passo que para o Iémen, os fundos dos doadores forma utilizados para
retirar a divida a fornecedores russos (80% do montante pendente). A divida comercial dos
paraestatais a emptesas paraestatais estrangeiras também foi recomprada em virias operacoes
incluindo a Mauritania e Sao Tomé.

* Para mais pormenores sobre regulamentos ¢ tributagio, ver Hay and Paul 1991. 65
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Caixa 13: Conversio de Divida por Desenvolvimento: O Caso da Zambia®

Ao abrigo da operacio de recompra da divida para a Zambia em 1994, que envolveu mais de
5000 credores, organizagdes nao-governamentais tais como a UNICEE, CARE e Visao Mundial
participaram na opgao divida por desenvolvimento, através da qual compraram ou foi-lhes
doada a divida comercial para ser trocada com o Governo da Zambia por fundos para financiar

os seus projectos de desenvolvimento.

As ONG recompraram cerca de US$9.3 milhdes a um desconto de 89%, o mesmo prego
oferecido aos bancos comerciais. Contudo, o Governo da Zambia comprometeu-se a pagar um
prémio de 50% em moeda local as agéncias participantes porque estavam a gastar os seus
fundos em projectos de desenvolvimento aprovados. Consequentemente, por cada dolar
investido na divida, a ONG recebeu US$1.50 para gastar. Os resultantes US$14 milhoes
financiaram uma variedade de projectos de saude, ambientais, educacio, habita¢oes de baixa

renda, e micro-empresas.

A maioria dos PPME achou que as operacoes DRF consomem muito tempo aos seus quadros (quatro
anos de trabalho intensivo no caso dos Camardes). A principal dificuldade é o processo de
harmonizagio de créditos, que tem de ser exaustivo para ndo excluir nenhuma divida elegivel. E
complicado devido: a falta de bases exactas de dados da divida em alguns PPME, a venda ou
transferéncia de algumas dividas para novos detentores, que sao desconhecidos para o devedor, ¢ a
diferentes metodologias dos credores para calcular o juro penalizante.

Os assessores financeiros e legais sao criticos ao éxito, particularmente em inquéritos aos credores para
determinar o possivel preco de recompra, € convencé-los a participar. A maior parte dos PPME indicou
que estava bem impressionada pela qualidade dos servicos recebidos. Nio obstante, visto que estes
servicos sao muito onerosos (em média superiores a 2.5% do total dos custos das operagdes), é
importante negociar uma taxa fixa para toda a operagio, para nio ter de renegociar o contrato se este
expirar antes de a recompra ter sido concluida. Além disso, a AID requer que os PPME estabelecam um
grupo de trabalho composto por quadros do governo para operar com os assessores, os PPME indicam
que ndo existe virtualmente nenhuma transferéncia de competéncia dos assessores para os quadros
PPME. Como consequéncia, poucos funciondrios nacionais sabem como um preco foi fixado ou por
que razdo os credores participaram ou nio, e poucos PPME estdo preparados para conduzir negociagoes
para uma segunda recompra conforme permitido ao abrigo das novas directivas ou para elaborar uma

estratégia de defesa se forem processados posteriormente (ver Capitulo 7).

66 *' Para mais pormenores sobre as técnicas de conversoes da divida, ver Moye 2001
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7. CAPITULO 7: PROCESSOS LEGAIS*

7.1 OS ANTECEDENTES
Uma caracteristica-chave das medidas internacionais de alivio da divida tais como a Iniciativa PPME, que
¢ frequentemente esquecida, ¢ que estas nao tém forca legal em jurisdigoes legais nacionais individuais, a

menos que passem como leis com disposi¢oes de execugio através de um instrumento legal especifico.

Os acordos do Clube de Paris, os acordos para operagdes de reducao da divida comercial financiadas
pela AID e os acordos assinados com organizag¢oes financeiras internacionais que prevéem alivio da
divida ao abrigo de PPME contém, nao obstante, certas clausulas que visam exortar outros credores e

devedores a concertar condigoes que prevéem tanto alivio como todos os outros credores fornecem.

Historicamente, o grau do efeito que estas clausulas surtiram tem assentado num trabalho arduo
efectuado pelos Governos e pelo Secretariado do Clube de Patis, pelos proprios governos devedores,
pelas Instituigbes de Bretton Woods e, no caso das operagoes de redugio da divida comercial financiadas
pela AID, por assessores legais e financeiros contratados pelos governos (financiados pela AID ou por
donativos dos doadores bilaterais) especificamente para ajudar a convencer os credores comerciais a

participar na operagao.

A maior parte das operacoes de redugido da divida financiadas pela AID, por exemplo, recebeu respostas
iniciais de uma consideravel minotia — ou mesmo num caso de uma maiotia — de credores a indicar que
nao participariam e a ameagar intentar processos legais para recuperacao na integra das suas dividas. Isto
também se verificou com as operacoes de redugao da divida comercial do Plano Brady nos anos de
1980. Contudo, através de uma variedade de argumentos técnicos e legais, ¢ com a ajuda de alguma
pressao politica e de reducoes de impostos para os credores de diversos Governos OCDE, conseguiram
convencer os credores a participar — ao ponto de se terem registado relativamente poucos processos
legais intentados contra os devedores desde o inicio da tltima onda da crise da divida dos paises em

desenvolvimento nos anos de 1980.

Contudo, registaram-se ndo obstante algumas acg¢oes judiciais muito proeminentes que ameagaram minar
grandes acordos de alivio da divida e geraram uma quantidade consideravel de bibliografia sobre estes
aspectos (ver por exemplo Bretton 2004; Fisco e Ventile 2004; Signo 2003 ¢ as referéncias que citam),
tendo grande parte sido um debate entre académicos legais sobre a aplicabilidade de certos principios
legais.

7.2 A SITUACAO NO AMBITO DE PPME

Todavia, existe agora um nimero crescente de credores que se recusam a participar em alivio estilo

PPME. Ha varias razoes para essa nao-participagao:

*  Os credores nao sentem que foram consultados ou envolvidos na concep¢ao dos programas de
alivio da divida.

*  Os credores nio estdo a ser suficientemente pressionados a nivel politico para participarem no alivio
da divida.

*  Os credores (especialmente governos de baixa renda) sio eles proprios relativamente pobres e nao

se sentem capazes de fornecer alivio.

70 * Estou muito grato a Martin Hughes ¢ Ashley Painter pelos seus comentirios a rascunhos anteriores deste capitulo,
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*  Os credores julgam que uma vez que os paises tenham passado pelo processo PPME, a sua
capacidade para reembolsar as suas dividas restantes aumenta porque atingiram niveis “sustentaveis”
da divida, conforme avaliado pela Iniciativa PPME e reflectido nas melhorias dos precos do
mercado secundario para as suas dividas.

*  Os restantes credores sio aqueles que estiveram sempre relutantes em fornecer alivio e que
ignoraram acordos passados da AID e do Clube de Paris de reducio da divida comercial.

*  Os credores estao a ver que os processos legais podem ter éxito porque a comunidade internacional
ndo estd a fazer muito para os combater legalmente.

Como consequéncia, os Ministros das Finangas PPME tém-se queixado repetidamente da prevaléncia
crescente de processos legais movidos por credores que se recusam a participar na Iniciativa PPME,
quer através da sua propria rede patrocinada pela Rede dos Ministros das Financas PPME desde 1998
quer através do Férum dos Ministros das Finangas PPME da Commonwealth desde o ano 2000.>

Neste contexto, este capitulo apresenta os conhecimentos do préprio PFC PPME das experiéncias dos
pafses e sugere contramedidas-chave que a comunidade internacional e os proprios PPME podem tomar

para evitar, frustrar ou vencer processos legais.

7.3 EXPERIENCIAS DOS PAISES®

7.3.1 A Escala do Problema

A Tabela 15 mostra ac¢oes legais de que o PFC PPME tem conhecimento em Julho de 2005:

*  Pelo menos 20 PPME (Angola, Bolivia, Camardes, Republica do Congo, Costa do Marfim, RDC,
Etiépia, Guiana, Honduras, Madagascar, Mogambique, Nicaragua, Niger, Sio Tomé e Principe, Serra
Leoa, Tanzania, Uganda, Iémen, Zambia) foram submetidos ou ameacados com processos legais
desde o lancamento da Iniciativa PPME em 1996.

* O montante total da divida coberto pelos processos legais ¢ de US$1.99 mil milhGes. Este
montante ¢ relativamente pequeno comparado com o montante total da divida dos PPME
(US$188.6 mil milhoes). Contudo, uma forma mais exacta de medir o problema ¢é tomar em conta
que aproximadamente 92% dessa divida total deverdo ser amortizados como parte da Iniciativa
PPME e passos adicionais de alivio da divida por credores bilaterais assim como o acordo mais
recente na cimeira do G8 em Gleneagles. Como consequéncia, a divida sujeita a processos legais
representa mais de 10% da divida restante. Com base nos célculos das IBW (IMF/Wortld Bank
HIPC Status Report September 2006), também é 28% mais do que o alivio da divida fornecido por
credores comerciais, podendo as dividas em litigio atingir 13-15% do PIB nacional.

*  Ainda mais importante ¢ a potencial carga de liquidez para os PPME resultante dos acordos de
pagamento. Nos piores casos, tais como o Uganda e a Serra Ieoa, os pagamentos dos processos
legais aos credores sao tao altos como 35% e 34% respectivamente do seu servigo da divida total

num ano.

Outra forma de medir a escala do problema ¢ analisar o potencial risco de exposicao de cada pafs a
processos legais. Dadas as ac¢oes judiciais actuais, a Tabela 2 di uma ideia dos montantes que uma

# Ver os comunicados da Rede dos Ministros das Finangas PPME no website do PFC PPME em www.hipc-cbp.org.
s dos paises aos questiondrios do PFC PPME, da Commonwealth ¢ do FMI/Banco Mundial, assim como em
assunto recebidas pelos parceiros de implementagio do PFC PPME provenientes de PPME individuais (ver

" Esta secgio basei

 nas resps
muitas comunicagoes sobre es!
também FMI 2004, 2003, 2002). Inclui processos legais recentes ¢ actuais ¢ também ameagas pendentes de processos legais — que as Revisoes da
Situagdo (Status Reviews) da Iniciativa PPME tais como FMI/Banco Mundial 2005 nio fazem.

na soma das sentengas ou dos acordos de pagamento até agora e aplicando o nivel médio dos pagamentos aos casos ¢

" Este cilculo basci
ameagas pendentes (excluindo aqueles que ji foram abandonados ou s6 sio ameagas). 71
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selecgdo de paises podetia ter pago, se os processos legais tivessem de ser tesolvidos num ano civil,
comparados com as receitas orcamentais, o servico da divida e as despesas na satde e educagao.

E claro que a carga de processos legais varia muito de um pafs para outro. A Etiopia, a Nicaragua ¢ o
Niger parecem ser afectados de forma muito negativa por processos com um racio dos custos dos
processos para as obrigacoes do servico da divida num ano superior a 200%. O custo dos processos em
relagdo a despesas anuais na saude e educacao a 25% e superior para estes paises Zambia é preocupante.
Paises tais como a Bolivia e o Iémen parecem ser menos afectados por processos legais, com ricios dos
custos dos processos para despesas na saude e educagio, servico da divida e receitas orcamentais, todos
inferiores a 1%. Contudo, em média os PPME que estdo a ser processados enfrentam uma carga
significativa de litigios dos credores. Em termos de saide e educacio anual, o custo dos processos legais
representa 28% em média. O potencial custo dos processos representa 18% dos gastos anuais na saide e
na educacao, 59% do servico da divida e 5% das receitas orcamentais.

7.3.2 Quem sio os Credores?

Contrariamente a discussao anterior (que focou de um modo geral os “fundos oportunistas”), a gama de

credores e tipos de credores é muito vasta. A maior parte das dividas é ou:

» dividas a credores comerciais (bancos, fornecedores, etc.) que sobraram de operagoes da divida
comercial da AID porque se recusaram a participar nas operagoes;

ou

* dividas a Governos nio-OCDE (Burundi, Costa do Marfim, Libia, Taiwan, Jugoslavia) que também
se recusam a participar na Iniciativa PPME.”

Uma empresa comercial especialmente interessante (muitas vezes indevidamente desctita como
organizagio multilateral) ¢ a Shelter Afrique, que processou o Uganda. Esta empresa ¢ propriedade
conjunta de 37 Governos africanos (incluindo o Uganda), do Banco Africano de Desenvolvimento, da
Sociedade Africana de Resseguro (African Reinsurance Corporation) e da Sociedade de
Desenvolvimento da Commonwealth (Commonwealth Development Corporation). Financia projectos

Tabela 16: Impacto dos custos dos processos judiciais em outras despesas
Milhdes de US$ Custo dos processos como
Paises Despesas Servigo Receitas Custo dos | Despesas Servigo Receitas
saude e da divida  orgamenta processo [nasatdee  dadivida orgcamenta

educagio is* sk educagio is*
Bolivia 1050,0 321,8 2000,0 0,3 0,0% 0,1% 0,0%
Camerdes 794,9 259,0 52,6 51,7 6,5% 19,9% 98,2%
Etiopia 659,4 89,8 12439 328,5 49,8% 365,8% 26,4%
Guiana 102,9 333 22608 30,0 29,2% 90,1% 1,3%
Madagiscar 245.8 59,6 656,9 55,0 22,4% 92,3% 8,4%
Nicarigua 454,5 83,2 665.,6 362,6 79,8% 435,8% 54,5%
Niger 146,06 22,7 270,4 76,5 52,2% 337,0% 28,3%
Iémen 1489,2 2806,8 3584,9 2,7 0,2% 0,9% 0,1%
Zambia 302,9 4299 79768,5 40,3 13,3% 9,4% 0,1%
Média*** 582,9 178,7 5416,4 73,6 28,1% 116,9% 21,3%

* excluindo donativos ** ou baseado na sentenga ou no crédito original *** esta ¢ a média para todos os paises que enfrentam litigios de dividas
Fonte dos dados: Documentos dos Paises do FMI, Global Education Digest 2005, Relatério Mundial da

 Uma negociagio recente de alivio da divida coroada de éxito ¢ aguardada h muito pelo Uganda com o Governo da Libia pode
72 proporcionar um bom precedente para evitar eventuais futuras ameagas ¢ futuros processos legais para PPME.
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de habitacao para agregados familiares sem abrigo de renda baixa e média, tornando um processo legal
que privaria o Uganda de recursos para gastos anti-pobreza ainda mais irénico.

Contudo, também ha um credor multilateral — o Banco ZCP — que iniciou uma acgao judicial contra o
Uganda.” O Banco ZCP ¢ um banco regional estabelecido para facilitar o comércio entre membros da
Zona de Comércio Preferencial (ZCP) da Africa Oriental e Austral, do qual, por mais grotesco que
parega, o Uganda ¢ membro.

De um modo geral, os credores que irao mais provavelmente processar sao aqueles que sao mais
excluidos das discussoes internacionais sobre questoes financeiras — Taiwan e a Jugoslavia por exemplo.
Isto deve-se por um lado ao facto de se sentirem menos consultados quanto a iniciativas internacionais,
nao sentindo portanto inclinagao para participar. Também se deve ao facto de o desmembramento da
Jugoslavia ter conduzido a uma situagio em que ¢ muito dificil estabelecer a detencao de ‘titulo’ da
divida. Uma forma de superar esses problemas ¢ incluir esses parias de novo no redil — por exemplo, o
Iraque estava a ameacar ¢ a intentar processos legais contra varios PPME antes de o seu Governo ser
derrubado; e a atitude da Libia a participagaio PPME passou a ser mais positiva, uma vez que as sangoes

contra o pafs cessaram (embora, conforme se discute no Capitulo 4, se verifique agora o inverso).

Outro elemento forte que influencia o lancamento de processos ¢ a situagdo das relagoes diplomaticas
entre o credor e o devedor. No caso do Niger, Taiwan processou porque o Niger tinha estabelecido
relagdes diplomaticas com a Republica Popular da China em 1996.

Muitos mais dos processos legais foram na realidade movidos pelos préprios credores originais — por
vezes por sugestao de advogados “empreendedores” que podem ser contratados numa base de
“comissao para recuperagiao” com grande percentagem. Algumas ac¢oes judiciais foram movidas por
fundos ou individuos que compraram as dividas no mercado secundario internacional de titulos de
divida.* Esta pratica foi destacada de maneira muito notavel pelo caso de Elliott Associates contra o
Peru em 1996-2001.° Um exemplo PPME inicial particularmente humilhante disto ocorreu na Zambia,
onde um grupo de decisores e homens de negécios zambianos se juntaram para comprar uma divida do
Banco da Zambia ao Kuwait, usando uma empresa testa-de-ferro chamada Camdex nas Ilhas Caimao, e
depois intentaram um processo legal contra o seu proprio Governo! Contudo, os fundos oportunistas
nio tém sido particularmente prevalentes no ambito de PPME até 2004-06, altura em que terd havido
uma proliferagio consideravel para os Camardes, a Republica do Congo e a Zambia, indicando que estes

pafses véem boas aberturas de negécios.

Um petigo especifico provém de campanhas coordenadas de processos legais. Este pode assumir a
forma de uma campanha coordenada por advogados locais para representar uma vatiedade de credores e
processar o mesmo governo repetidamente ou de esforgos para processar paises multiplos para
recuperacao da divida de todos a0 mesmo credor (ver Caixa 13).

“ Além disso, mais recentemente, credores nacionais na Republica Democratica do Congo e na Serra Icoa tém intentado quantidades

s de processos legais em resposta a ofertas de acordos de pagamento a uma percentagem baixa do valor facial através de

des de recompra.

Para pormenores de como os mercados secunddrios operam, ver Capitulo XX deste estudo.

* Ver Financial Times 2002. 73
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Caixa 14: Processos Legais a Divida Ex-Jugoslava

Desde 2003 tem-se registado um conjunto de processos legais particularmente virulento a
dividas a empresas paraestatais ex-jugoslavas por uma entidade legal que nao ¢ o credor original.
Comegou no Uganda, tendo-se desde entao espalhado a Angola (para uma divida co-garantida
com Sio Tomé e Principe), Etiépia, Mogambique, Nicaragua, Tanzania e Zambia.

Entre as ticticas usadas pela autoridade processante figuram:

*  De um modo geral intentar processos legais em tribunais nacionais de PPME onde
sente que os PPME tém pouca protecgio legal.

* Indicar que detém o titulo da divida, i.e. que a comprou ou recebeu do credor
original — ou procuragio para actuar em nome do credor — embora sendo incapaz
de apresentar provas completas disto.

* O uso de qualquer contrato escrito que confirme a existéncia de uma dfvida como
pretexto para ignorar os estatutos nacionais de limitagdes em casos judiciais.

* O suborno de funcionarios judiciais, juizes e outros funcionarios do governo ou de
bancos centrais para que estes tomem o partido da entidade e sugiram que esta seja
reembolsada.

* A confiscagdo de activos — ou a tentativa de aprisionar — funciondrios seniores dos
governos que estio a resistir aos processos legais ou ao pagamento.

* O branqueamento do dinheiro através de contas bancarias ligadas complicadas.
Num caso um banco central recebeu um pagamento de volta porque o banco dos
EUA em questio tinha fechado a conta bancaria do beneficiario do pagamento ao
abrigo da legislacao dos EUA anti-branqueamento de capitais.

Talvez o pior exemplo das ticticas desta entidade tenha emergido quando, num dos paises que
tinham sido processados, alguns funcionarios do governo decidiram que a histéria do processo
legal precisava de ser divulgada a imprensa para impedir que futuras ac¢oes judiciais fossem
tratadas de forma nio-transparente ou corrupta. O chefe de uma das unidades nacionais de
gestao da divida foi atacado por homens armados, mas felizmente escapou, tendo porém

posteriormente de ter guarda-costas encarregados pelo governo de o protegerem.

7.3.3 Onde Ocorrem os Processos Legais?

Mais de dois tercos dos processos legais estio a ocorrer em jurisdigdes do Reino Unido ou dos EUA.

Isto nao se deve necessariamente ao facto de a jurisdicao definida no contrato original ser do Reino

Unido ou dos EUA. Parece portanto que alguns credores, quando podem escolher jurisdi¢des porque o

contrato ndo especifica uma, optam pelo Reino Unido ou pelos EUA. Alguns autores (Bretton, Fisco e

Ventile) apresentam evidéncia de que estas jurisdi¢des mudaram as suas leis nas dltimas décadas para

favorecerem mais claramente sentencas a favor dos credores e embora outros vejam isto mais como uma

clarificagao da posi¢io legal (que tem sempre favorecido o desempenho ou a execugio de contratos), é

claro que os credores véem a maior probabilidade de estas jurisdicoes proferirem uma sentenca favoravel

rapida. Isto reflecte vérios factores: que os tribunais do Reino Unido/EUA sio considerados mais

74




NEGOCIANDO A REDUCAO DA DIVIDA DURANTE E APOS A INICIATIVA PPME

favoraveis aos credores, tém um processo judicial mais rapido, os credores estio mais familiarizados com
estes tribunais e partilham a lingua inglesa com eles, e provavelmente perdoario faltas de formalidades

aquando da execucao dos contratos da divida.

Outra tendéncia recente crescente tem sido a ocorréncia de processos movidos pelos credores ou por
outras entidades nos tribunais nacionais dos PPME. Isto deve-se ao facto, dependendo do estado do
sistema legal em cada PPME, de os funcionarios judiciais estarem mal informados das implicacoes legais
do Clube de Paris ou PPME, devido em parte a ma coordenagio dentro do governo. Podem portanto
decidir quase automaticamente a favor do autor da ac¢io motivando que contratos comerciais precisam
de ser respeitados. Em muitos casos, dados os niveis salariais baixos dos funcionarios judiciais, juizes e
funciondtios do governo, é mais facil convencé-los a conceder ac¢des judiciais ou a aconselhar o
governo no sentido de acordos extrajudiciais, por vezes usando subornos substanciais ou ameagas de uso
da for¢a. No caso em que o autor da ac¢io se encontra proximo de algumas secgdes do governo (ou no
caso da Zambia, em que os autores da ac¢ao eram uma empresa designada gerida por entao decisores

zambianos!), pode até acrescentar influéncia politica a pressao financeira e fisica.

7.3.4 Quais Sdo as Consequéncias?

Os devedores tém quase universalmente perdido processos legais, quando estes sio levados a tribunal,
quer em tribunais internacionais quer em nacionais. Muito poucos foram levados a painéis de arbitragem
(apenas Guiana-Booker Tate que foi para o CIADI, tendo sido abandonado pelos novos proprietarios de
Booker Tate, o Grupo Big Food, antes de o CIADI proferir uma sentenga). Mesmo uma vitoria inicial
da Bolivia contra Salah Turkmani foi anulada (ver abaixo). Estas vitorias reflectem decisdes de tribunais
com base em precedentes, que de um modo geral rejeitaram os principios de imunidade soberana para
obrigacoes comerciais, pati passu e aspectos de comparabilidade, reivindica¢oes de cedéncia ilegal e de
intenc¢ao deliberada de processar (para mais pormenores ver Bratton, e Fisch e Gentile). O unico caso
conhecido de vitéria permanente por parte de um devedor ¢ o de Madagascar contra AGIP.

Tipicamente as sentengas contra os devedores sao proferidas dentro de 6-12 meses da intimagao inicial.
Obrigam os devedores a pagar os montantes originais da divida, mais os juros e as taxas acumulados
sobre a divida, enquanto esta esteve em atraso, e os custos legais do autor da ac¢ao. Como consequéncia,
os montantes adjudicados contra os devedores tém variado de 1 a 6 vezes o valor facial original da
divida, sendo a média 2.2 vezes. Conforme se discute no Capitulo 6, 0 Mecanismo da AID de Redugiao
da Divida Comercial decidiu recentemente ser mais aberto para incluir o juro sobre os atrasados no
montante elegivel para pagamento. Isto podera reduzir o nimero de processos legais, concedendo aos
credores um pagamento mais elevado comparado com o valor facial original da divida, mas poderia
também incitar outros credores a intentar processos para o pagamento completo do juro acumulado
sobre os atrasados.

Os montantes adjudicados contra os devedores tém variado consideravelmente, com sentengas variando
entre US$1 milhao e US$153 milhoes. Contudo, mais de 14 acordos de pagamento ja ultrapassaram
US$50 milhdes — que é um montante enorme a pagar em 1 ano comparado com receitas ou outras
despesas publicas (ver Tabela 16). Conforme se discute na Caixa 13, um paifs teve muito sorte, pois foi-
lhe devolvido o dinheiro porque a conta bancatia do beneficiario estava fechada devido a suspeitas de
actividades de branqueamento de capitais!
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E importante, porém, notar que a resolucio extrajudicial de litigios tem de um modo geral sido uma
forma eficaz de reduzir os montantes vencidos para cerca de 75% do crédito original. Em alguns casos,
os acordos de pagamento também permitiram que os pagamentos fossem efectuados durante um
periodo de 1-2 anos, reduzindo a carga or¢amental imediata. O grau em que os acordos de pagamento
reduzidos sio possiveis tem dependido:

*  da fase da discussio legal em que um acordo de pagamento é proposto (de preferéncia logo que se
dao os primeiros passos legais sérios);

* da antiguidade da divida (que pode funcionar nos dois sentidos, visto que pode ou levar um credor a
aceitar montantes mais baixos para dividas antigas que tenham sido amortizadas ou aumentar os
juros e os atrasados acumulados);

*  da maneira que um credor adquiriu a divida de outro — se tiver sido comprada a uma baixa
percentagem do valor facial original, podera aceitar um acordo de pagamento mais baixo;

* da qualidade do apoio legal prestado aos devedotes ou aos credores.

Felizmente, muitos credores que ganham em tribunais internacionais nao tém podido fazer executar a
sua sentenca e ser reembolsados efectivamente, de um modo geral porque os PPME nao tém activos a
nivel internacional que possam ser confiscados em lugar do pagamento (ou mudaram os seus activos
para jurisdi¢bes nao-acessiveis, tais como centros bancarios gffshore), ou porque os credores se encontram
sob sang¢des internacionais, nao podendo por isso ser reembolsados. Alguns sugeriram que isto torna o
problema menos urgente — mas a existéncia de julgamentos judiciais nao resolvidos contra um pais (ou
na realidade de litigios pendentes) pode minar as tentativas dos PPME de restabelecerem as relagoes
financeiras comerciais com a comunidade internacional (reduzindo o acesso a financiamento comercial,
linhas de crédito bancario para o sector privado e acrescentando prémios de risco mais alto a montantes
cobrados para contratos do governo).*

Por outro lado, especialmente quando ha ameagas de processos legais ou se movem processos em
tribunais locais, tem havido uma tendéncia crescente para muitos devedores resolverem
extrajudicialmente. As dividas entdao simplesmente “desaparecem” das bases de dados nacionais, sem
nunca entrarem na lista de processos legais. Além disso, uma vez que a sentenca é proferida em tribunais
locais, torna-se mais facil para os credores confiscar activos do governo ou mesmo de funcionarios do
governo, forgando assim o governo a chegar a um acordo rapidamente. S6 num PPME, foram pagas
dividas supetiores a um valor de $50 milhées deste modo. O PFC PPME estima que os acordos
extrajudiciais nos ultimos 3 anos totalizam pelo menos US$400 milhoes. Pelo facto de nao haver um
sistema para acompanhar esses eventos, a escala do problema tem sido muito subestimada e minimizada

pela comunidade internacional.

7.4 O QUE SE ESTA A FAZER?

7.4.1 A Nivel Internacional

A resposta curta seria - virtualmente nada até agora. Na sequéncia de uma insisténcia continua por parte
dos Ministros das Finangas PPME quanto a importancia deste assunto, o Governo britanico levantou-o
com veeméncia no inicio de 2002 ao destacar a questio dos “fundos oportunistas” — fundos de
investimento que estavam a comprar dividas aos credores originais com desconto para depois
processarem os devedores para o reembolso total da divida (Financial Times 2002). O Tesouto ¢ o

76 “ Bratton, Fisch and Gentile ¢ Singh proporcionam discussoes interessantes dos problemas de execugio.
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DFID britanicos consultaram os Ministros das Financas PPME e a Debt Relief International para obter
o0s seus pareceres. Outros Governos do G8 e PPME também apoiaram medidas mais firmes. Como
consequéncia, nas Assembleias Anuais das Institui¢bes de Bretton Woods em Setembro de 2002, o
Comunicado do Comité para o Desenvolvimento solicitou as Instituicoes de Bretton Woods que
investigassem o que elas ou outros organismos poderiam fazer para prestar apoio aos paises para
impedir ou combater esses processos legais. A resposta das IBW chegou atrasada e foi um
desapontamento — indicou que estas nao se podiam envolver em processos legais directos porque
podiam correr o risco de também serem processadas. Esta posicao pode também em parte ter reflectido
a relutancia dos Governos doadores da AID em financiar defesas em processos legais directos contra os

seus proprios nacionais.

Para os advogados, as operagdes de recompra da AID e a assisténcia com processos legais movidos por
credores individuais sao aspectos bastante diferentes. As operacoes de recompra da AID permitem aos
advogados ajudar um pafs com muitos credores imediatamente, antes da fase de uma accio judicial
efectiva, e por conseguinte evitar entrar “dentro” de um caso especifico. Por isso, nio requerem uma
avaliacio cuidadosa de potenciais conflitos (i.e. se 0 advogado esta a reptesentar/ja representou o credor
noutro caso) e custam muito menos. Contudo, nada impede os advogados de se envolverem na

assisténcia aos paises com defesas contra processos legais usando fundos oficiais.

Ao mesmo tempo, conforme se discute no Capitulo 6, o alargamento do mecanismo da AID de
recompra da divida comercial, em condi¢des mais flexiveis, devera proporcionar algum espago para
operagoes adicionais de recompra da divida para dividas comerciais, que prestariam (tal como no
passado) assessoria legal aos devedores durante o decurso da operagio (e poderiam resultar na suspensio
de acordos de pagamento de algumas ac¢des pendentes).

Além disso, outros organismos/organiza¢des tém tomado o testemunho desde 2003: na sequéncia de
um pedido dos Ministros das Financas PPME da Commonwealth, o Secretatiado da Commonwealth
empreendeu um estudo sobre esta questio em 2003/04 (Comsec 2004), que chegou a conclusio que o
problema era extremamente importante e requeria medidas urgentes. Com base nesta conclusio, o
Secretariado da Commonwealth tenciona estabelecer um mecanismo de assisténcia técnica legal de
“resposta rapida” para prestar assisténcia legal rapida a paises que enfrentam processos legais. Fsta
iniciativa foi aprovada em Setembro de 2004 nos encontros dos Ministros das Finangas da
Commonwealth, e um gabinete para executar a assisténcia, conhecido como a “clinica PPME”, foi

recentemente estabelecido.

Contudo, a iniciativa mais activa na assisténcia aos PPME foi Advocates for International Development
(A4ID). Esta ¢ uma iniciativa das maiores ONG britanicas para envolver advogados especialistas em
litigios experientes e altamente qualificados (tais como os que participam em opera¢oes do mecanismo
da AID para reducao da divida comercial) no fornecimento de assisténcia pro bono (i.e. gratuita) aos
pafses em desenvolvimento numa vasta gama de questoes legais. Criou um grupo especifico responsavel

por questoes da divida e ja esta a assistir os Camardes, o Congo e a Nicaragua com processos.

Uma segunda sugestio apresentada pelos PPME foi que, como muitos dos contratos com os credores
indicam que podem ser remetidos para féruns de arbitragem internacional tais como o Centro

Para pormenores sobre este gabinete, ver www.thecommonwealth.org/Internal/ 140503/157583 /hipc_clinic.
“ Para mais pormenores sobre A4ID, ver wwwadid.org/projects/debt/defaultaspx ou contactar nick.flynn@adid.org 77
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Internacional para Arbitragem de Disputas sobre Investimentos (CIADI — uma subsidiaria do Banco
Mundial) ou a Camara de Comércio Internacional (CCI), deveri atribuir-se como mandato/solicitar a
estes otganismos/organizacdes que incluam acordos PPME e do Clube de Paris como factotes na
tomada das suas decisoes de arbitragem. Contudo, confere-se aos arbitros o mandato de resolverem
litigios com imparcialidade e em conformidade com a lei internacional, por isso enfrentam as mesmas
questoes que os tribunais (ndo podendo tomar em conta PPME porque esta ndo se baseia nem num
tratado nem num contrato), embora possam desempenhar um papel mais positivo ao encorajar acordos
de pagamento extrajudiciais a pre¢os mais baixos.

Um terceiro grupo de sugestoes girava em torno da discussao sobre um Mecanismo de Reestruturagao
da Divida Soberana (SDRM), lancado ha muitos anos em circulos globais da sociedade civil e que foi
apoiado pelo FMI em 2001, mais uma vez induzido em grande parte pelo processo de Elliott Associates
contra o Peru (FMI 2001). A ideia do SDRM era impedir medidas por parte de credores sem escripulos
durante um periodo de paralisacio, enquanto os devedores negociavam alivio com os seus credores para
facilitar uma reducio da divida soberana ordenada. Teria tido forca legal universalmente em todas as
jurisdicoes para evitar que os credores procurassem deliberadamente jurisdigoes em que pudessem fazer
cumptir as suas reivindica¢oes. Alguns sugeriram que os PPME fossem incluidos nesse mecanismo,
conferindo assim maior forca legal a acordos PPME e obrigando os credores a participat no alivio.*
Contudo, esta ideia ndo foi completamente levantada nas discussdes sobre o SDRM, que pareciam focar
de um modo geral no mercado emergente em vez de em economias de baixa renda. Em todo o caso,
ap6s um debate consideravel e muito fermento intelectual em torno da ideia, o SDRM foi discretamente

abandonado, em grande medida devido a oposi¢ao por parte do Tesouro dos EUA.™

. vez di i substitui fusu N v -
Alguns argumentam que em vez disso foi substituido por Clausulas de Accao Colectiva em obrigacoes,
que exortam os credores a evitar processos legais ¢ a actuar colectivamente no caso de incumprimentos
pelos paises.” Contudo, isto nao significa nada, excepto para os muito poucos PPME com obrigacoes
internacionais (apenas a Bolivia, o Gana e a Guiana). Para que a accio colectiva seja eficaz para os
PPME, teria de cobrir credores que nao tenham essa documentagao contratual, sendo portanto muito

dificil de aplicar.

Por outro lado, é possivel que os PPME e outros paises assegurem que a forma como os contratos estao
expressos contenha estipulagdes legais que limitem potenciais reivindicagdes dos credores sobre futuros
empréstimos e também limitem o direito de um credor de ceder divida a outros sempre que possivel.
Embora o ambito para fazer isto possa ser um pouco limitado, sem afastar o financiamento ou fazer
subir o seu custo, vale no entanto a pena tentar quando os credores estdo ansiosos por conceder

empréstimos.

Um quarto tipo de sugestdes foi que se poderiam mudar as clausulas dos contratos comerciais no
mercado secundario para limitar o ambito da accio legal. Contudo, como ja se discutiu acima,
virtualmente nenhum dos processos legais contra PPME resultou de dividas transaccionadas nos
mercados secundarios, portanto isto nao adiantaria muito. Os peritos em mercados secundarios também

indicaram que seria virtualmente impossivel conceber restri¢oes eficazes.

“ Ref Comunicado dos Ministros PPME ¢ declaragoes de Jubilee/ EURODAD?

“ Isto reflectiu por um lado preocupagdes em alguns quadrantes (negadas noutros) que o SDRM minaria a reintegragio dos paises
mais pobres na comunidade financeira ¢ comercial internacional apos o processo de reducio da divida ou faria subir os pregos em
futuros contratos como precaugio contra futuros incumprimentos.

78 ™ Ver FMI 2002a e b.
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O dltimo grupo de sugestdes girou em torno de medidas que poderiam ser tomadas para conferir forga
legal a acordos do Clube de Paris e PPME. No pico da discussao do G8 sobre este assunto em 2002,
alguns Governos OCDE prestaram séria consideragao a aprovagao de leis nas suas proprias jurisdigoes,
que teriam tornado os acordos do Clube de Paris e PPME legalmente passiveis de execucio, excluindo
portanto automaticamente os processos legais. Contudo, decidiram em ultima analise que isto poderia
arriscar a criagdao de precedentes para a revoga¢ao de contratos comerciais (embora alguns tivessem
argumentado que as leis podiam ser rigorosamente limitadas para evitar isto) e por isso essas ideias
foram abandonadas. Ao mesmo tempo, os Governos OCDE escutaram sugestoes que um documento
legal internacional poderia ser acordado na ONU para dar forca legal a comparabilidade do Clube de
Paris e PPME, mas abandonaram a ideia por ser demasiado complexa e porque teriam contado com a
oposi¢ao de alguns Governos do G8 que véem a lei nacional como primordial.

7.4.2 Os Proprios PPME

O que podem fazer os PPME? A resposta ¢ — muito, especialmente se obtiverem bom apoio
internacional. Pode-se analisar isto em duas fases — antes de haver ameagas de processos legais ou de
estes serem intentados, e durante/apds os processos legais. Contudo, é obviamente vital em ambas as
fases contar com excelentes funcionarios legais do governo e assessoria legal internacional.

Fase 1 — Antes de os Processos Legais Comecarem
Esta ¢ a fase mais vital, em que os PPME podem tomar varias medidas preventivas que impediriam a

ocorréncia da maior parte dos processos legais. Estas incluiriam:

*  passar nos seus proprios parlamentos instrumentos legais que dio forga legal a clausulas de
comparabilidade do Clube de Patis ¢ PPME. Isto podera ser efectuado como parte de processos
normais de aprovacao parlamentar para acordos do Clube de Paris ou acordos de novos créditos. ™

* informar e formar todos os funcionarios em agéncias relacionadas (finangas, banco central,
contabilista e auditor-geral, procurador-geral ou solicitador, funcionarios judiciais, advogados do
governo, juizes) nas implicacoes da comparabilidade do Clube de Patis e PPME e sua forca legal na
jurisdicao do proprio PPME, assim como todas as estratégias legais a usar para impedir ou minar
processos legais.

* informar outros devedores sobre a abordagem através de redes do PFC PPME/Comsec para os
avisar de antemao contra os credores “de risco”.

*  estabelecer um sistema de aviso prévio no ambito do governo, com base em informacoes inferidas
de outros credores, sobre os riscos de processos legais e os métodos usados por certas entidades ou
certos credores. Isto ird assegurar que todas as agéncias estejam cientes dos tiscos e tacticas e sejam
capazes de concertar uma estratégia coordenada do governo para lidar com os mesmos.

*  em circunstincia nenhuma concordar em renunciar a imunidade soberana ou reconhecer a divida
até os seguintes aspectos terem sido completamente clarificados.

*  investigar exaustivamente o estatuto legal exacto da entidade, conforme o seguinte:

— o caso de entidades que nio sejam os credores originais, exigir provas de titulo ou “cedéncia”
da divida — i.e. um documento formal do credor original indicando que a divida foi cedida ou
vendida a entidade que estd a fazer a abordagem — e reconfirmando esta prova junto do credor

original — antes de concordar em se comunicar formalmente com a nova entidade.

™ Alguns argumentam que a menos que isto seja concebido muito cuidadosamente, podera acarretar dois potenciais riscos para
futuros empréstimos ¢ contratos comerciais para o pais: 1) futuros credores poderiam insistir em usar uma lei dircctora estrangeira
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—  no caso de individuos que afirmem representar os credores originais, exigir provas da sua
procuragao legal e de negociagio da sede do credor (mais especificamente a unidade que
normalmente contacta os devedores a exigir o pagamento)

— no caso dos credores originais, verificar o seu estatuto legal (sector privado, paraestatal, agéncia
do governo ou institui¢io multilateral) e suas implicagdes para potenciais processos legais, assim
como a sua situacao financeira (sabe-se que algumas empresas falidas costumam ameacar com
ac¢oes judiciaisl), e empreender uma analise subjacente completa do instrumento da divida e das
circunstancias da sua execucio/do seu estabelecimento.

— no caso de essas provas nao serem fornecidas ou de a situacao legal ou financeira da entidade
impossibilitar um processo legal, recusar-se a reunir-se ou a discutir com a entidade.

*  nos encontros ou na correspondéncia iniciais com o credor adoptar uma posicio firme em quatro
pontos:

—  comparabilidade (a for¢a legal do Clube de Paris e PPME exige que todos os credores
fornecam condi¢des comparaveis).

— o principio pari passu — que todos os lucros provenientes de casos judiciais teriam de ser
partilhados numa base percentual igual com todos os outros credores. Isto é particularmente
eficaz nos casos em que o credor representa uma pequena frac¢io da divida total.

—  asua baixa capacidade de pagamento ¢ os tipos de despesas anti-pobreza que terdo de ser
sacrificadas para o pagamento da divida.

—  mais importante ainda, evitar renovar os direitos do credor de processar apés a expiracao do
estatuto de limitagoes, toda a correspondéncia devera ser expressa de tal forma a nao
reconhecer a existéncia de uma obrigacao de pagar ao credor.

*  envolver o governo do pafs do credor ou da entidade na questdo (especialmente se tiverem boas
relagdes politicas ou econdmicas com o seu pais e puderem por esse motivo intervir de forma
positiva para desencorajar uma acgao judicial. Isto pode ser especialmente eficaz quando a entidade
que ameaga com processos legais ¢ paraestatal ou tem vinculos com o governo).

Varios PPME conseguiram afugentar muitas ameagas de processos legais usando estes argumentos. Por
exemplo, numa das operacdes da AID de redugio da divida comercial no inicio dos anos de 1990,
credores que representavam cerca de 45% da divida total foram dissuadidos de intentar processos legais,
permitindo que a operagdo prosseguisse com éxito e alcangasse o seu limiar minimo de participacao.
Contudo, também ¢ vital sempre que possivel ir além de conseguir que uma ameaga seja abandonada e
obter um compromisso legalmente vinculativo de redugao da divida ou nao-exigéncia de pagamento

para evitar que o processo volte a ser movido.

Ter um quadro claramente estruturado — tal como a recompra da AID — para incentivar os credores a
participar — também se tem revelado 1til. Satda-se por isso a decisio (ver AID 2004) de alargar e tornar
mais flexivel o Mecanismo da AID de Reducao da Divida e aplica-lo a recompras pela 2* vez a paises

que ja tiveram uma.

Também ¢ certo que alguns credores tém um argumento muito forte para intentar um processo legal, se
forem credores muito recentes de um pafs, mas é-lhes proposto no entanto receberem apenas uma
pequena fraccao do valor facial da divida e sao tratados do mesmo modo que os credotes cujas dividas
estido em atraso ha muitos anos. Neste caso, os PPME seriam aconselhados a NAO incluir essas dividas
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nas dividas elegiveis para alivio estilo PPME. Vatios paises (particularmente o Gana ¢ o Uganda)
argumentaram a favor da exclusio dessas dividas “estratégicas” do seu tratamento PPME. Aqueles que
continuam a emprestar dinheiro novo, enquanto um devedor se encontra no processo de reestruturacao

de divida antiga, deverao receber tratamento prioritario claro para evitar prejudicar futuros créditos.

Por tltimo, ¢ vital lembrar-se da necessidade de se manter em contacto constante e harmonioso com os
credores, ou directamente ou através de estruturas formais, tais como comités directivos dos credores.
Muitas vezes os credores que sao cultos ou bem informados irdo reagir de forma positiva e evitar
processos legais, enquanto aqueles que forem mal informados ou se sentirem negligenciados poderao
mudar de ideias num sentido negativo e intentar um processo legal. Nunca se deve tomar como certa a

reac¢do de um credor até que a sua participacio em PPME tenha sido assinada e ratificada.

Durante o Processo Legal

Isto ¢ quase tao vital como a fase anterior, especialmente se o governo se tiver esquecido de investigar
ou levantar algumas das questoes enumeradas acima na fase de pré-processo — devendo nesse caso todas
as questoes ser tratadas o mais cedo possivel na fase inicial do processo, de preferéncia muito antes de
este ir a tribunal ou arbitragem — ou nas sessoes de abertura do tribunal — particularmente a questio do
titulo da divida, que muitas vezes leva os credores a abandonar as ac¢oes judiciais pouco depois de estas
terem sido intentadas.

Contudo, também existem medidas adicionais que podem ser tomadas para atrasar ou bloquear
processos legais ou para complicar a vida dos credores ao ponto de decidirem abandonar a ac¢ao
judicial. Estas incluem:

*  questionar a jurisdi¢do em que a ac¢ao judicial ¢ intentada. No caso de a jurisdigio nao ter sido
claramente especificada no contrato de empréstimo original (se houver um tal contrato), os
advogados dos PPME podem argumentar que o local da acgio ¢ incorrecto e fazer com que seja
mudada para outra jurisdi¢do ou para arbitragem internacional. Isto podera ser particularmente
eficaz ao mudar as acgoes para longe de tribunais locais frageis ou para jurisdicdes em que o PPME
ndo tenha activos passiveis de serem confiscados. Mesmo se o contrato nio especificar uma lei
directora especifica, nao se devera permitir aos credores apenas fazer indiscriminadamente “a
escolha de um férum” que lhes seja mais favoravel.

e exigir um depdsito de seguranga ao credor contra possiveis custos legais. Trata-se de um
procedimento normal que pode envolver somas avultadas. No caso de o préprio credor ter
relativamente poucos fundos liquidos para esse tipo de depésito, a acgao judicial podera ser
abandonada. De outro modo, este procedimento pode atrasar a ac¢ao judicial, podendo também
assegurar que o credor esta completamente ciente dos potenciais custos, se perdet, 0 que também
pode ocasionalmente conduzir a uma desisténcia.

*  verificar os prazos de expiracao do direito de intentar um caso numa jurisdigdo (estatuto de
limitagGes). Muitas vezes, se uma divida for relativamente antiga, o credor ja nao tera direito a iniciar
qualquer reivindicacao para recuperagao da mesma — a menos que um documento que possa ser
interpretado como uma confirmagio da obrigacio de reembolso tenha sido recentemente enviado
a0 credor.

*  ameagar ou intentar um contraprocesso contra o credor, se houver uma justifica¢io para isso — por

exemplo por motivo de corrupgao, branqueamento de capitais ou bens ou trabalho de baixa
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qualidade realizado como parte do contrato.

*  proteger os activos do seu pais — quer financeiros (em contas bancarias) quer fisicos (avides, barcos,
etc.). Muito poucos activos terdo provavelmente imunidade diplomatica (para além da embaixada e
seu patrimonio, a residéncia e os haveres de um enviado). O patrimoénio de uma entidade estatal
com uma identidade legal claramente separada também pode ter imunidade. Contudo, o patriménio
em uso para fins comerciais podera nao ter imunidade — a situagio difere no pafs de cada credor.
Por outro lado, a execucio de sentencas face aos activos nao-comerciais de um Estado soberano
poderd nio ser possivel sem o consentimento deste. E vital lembrar-se de proteger os activos em
todo o mundo (nao sé na jurisdigio inicial), visto que os credores podem servir-se de uma sentenca
numa jurisdicao para exigir a sua execucao noutras rapidamente. Também ¢ possivel passar leis em
jurisdicoes dos devedores que impegam a confiscacio de activos por razoes de comparabilidade.

*  se o credor for proveniente de um pais com uma campanha activa por parte de ONG em assuntos
da divida, fazer com que as ONG lancem uma campanha contra o credor. Quase o unico exemplo
coroado de éxito de um pafs que combateu um processo legal nos dltimos anos envolveu o papel
forte de ONG (Caixa 15).

Nio obstante, apesar destas medidas possiveis, ¢ certo que em todos casos, excepto em dois (Guiana vs

Booker e Madagascar vs AGIP), o credor ganhou, uma vez que o caso foi a tribunal. A Bolivia ganhou

inicialmente um caso num tribunal dos EUA contra um individuo dos EUA, Salah Turkmani, que

comprou obrigagdes no mercado secundario com um grande desconto. Esta sentenga baseou-se em trés

argumentos bolivianos:

*  que um tribunal dos EUA tinha acordado um pagamento de 33% de principal (sem juros ou
atrasados) para uma accio judicial colectiva de todos os portadores de obrigacdes em 1995

*  comparabilidade com o Clube de Paris, ¢

*  que o Governo dos EUA tinha assinado o acordo do Clube de Paris, vinculando o credor comercial
dos EUA.

Contudo, esta sentenca foi posteriormente anulada num tribunal de apelagao.

Por isso, as medidas para impedir e prevenir processos legais sdo ainda mais vitais, especialmente visto
que podem reduzir de forma acentuada o nivel do acordo de pagamento (muitas vezes muito inferior ao
valor facial em acordos de pagamento extrajudiciais, comparado com uma média de 2.5 vezes o valor
facial em sentengas judiciais).

Durante Todo o Processo

Durante todo o processo, € vital assegurar um fluxo de informagées rapido e claro dentro do governo
entre as diferentes agéncias para evitar qualquer risco de argumentos ou desacordos entre as agéncias do
governo, ou ignorincia que os credores ou os seus advogados possam explorar. E desejavel um processo
de coordenacao formal entre as unidades de gestio da divida e as unidades legais do governo, através de
um Comité de Gestao da Divida que possa convidar funcionarios judiciais do governo a participar em
discussoes que tratem de aspectos legais. Este comité pode entregar relatérios aos niveis superiores para

manter todo o Conselho de Ministros informado dos progressos.

Hstas estruturas formais nio sao necessatiamente suficientes. Nos casos em que exista um risco elevado
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de suborno e pressoes politicas sobre os funcionarios, os seus mandatos precisam de ser energicamente

reiterados e os funcionarios precisam de contar com o forte apoio dos dirigentes politicos em

ministétios das Financas e bancos centrais.

Por dltimo, ¢ vital que os PPME ao enfrentarem processos legais se mantenham em contacto durante

todo o tempo com trés grupos que os poderio ajudar com ideias e experiéncias:

1.

os parceiros de implementagiao do PFC PPME e o Secretariado da Commonwealth que tém um
mandato para ajudar os paises e detém informacoes consideraveis sobre experiéncias passadas — mas
que também precisam de mais informagoes sobre os desenvolvimentos actuais. O PFC PPME
também pode fazer circular informagdes através do seu /stserve privado para gestores da divida: sem
mencionar os pafses devedores, pode avisar outros paises para atentarem na pessoa XX ou no
credor XX e as tacticas que estes irdo provavelmente empregar;

as Institui¢des de Bretton Woods para que estas possam publicar informagdes mais exactas ¢ pedir
aos membros dos seus Conselhos para intervirem para apoiar os PPME, se possivel exercendo
pressao politica sobre uma empresa ou um pafs amigo;

outros PPME — enviando mensagens electronicas ou telefonando aos gestores da divida que
figuram no website privado do PFC PPME (www.hipc-cbp.org) para obter informacdes e conselhos
destes sobre as suas experiéncias com um credor especifico e para os avisar da possibilidade de o
credor XX também os poder processar!

Recuando um passo da assisténcia imediata que pode ser prestada aos devedores durante o processo de

ameagas de acgoes judiciais ou de processos legais efectivos, também ¢ essencial lembrar-se das medidas

mais amplas que podem ser tomadas — em parte para facilitar a assisténcia imediata. Estas incluiriam:

uma cimara de compensacio de informagoes sobre processos legais passados e medidas tomadas
para os prevenir ou superar ou para reduzir os seus efeitos negativos, assim como uma avaliacio dos
riscos dos credores que possam potencialmente intentar processos legais;

preparagao de um manual de orientacao legal para os devedores, incluindo documentos especificos
de briefing para consultar nas diferentes fases de um processo legal, que sugerem estratégias imediatas
e fornecem precedentes legais. Se for necessario, poderiam encomendar-se estudos de fundo
especificos para analisar aspectos legais individuais em maior pormenor;

estabelecer uma lista disponivel de advogados soberanos com experiéncia de litigios de dividas em
todas as grandes jurisdi¢oes, preparados para prestar assisténcia pro bono aos devedores;

conforme for necessario, visitas de advogados efectuadas a paises em desenvolvimento para
informar os decisores sobre estratégias legais e sobre precedentes internacionais, assim como para
assistir no reforco de quadros legais locais e na troca de informagoes entre os funcionatios
financeiros e judiciais;

apresentacoes a encontros globais de decisores e directores da divida, assim como formagao para
gestores da divida e funcionarios judiciais nas questdes em torno de litigios
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Caixa 15: Big Foods vs Guiana: o Poder das Acgbes dos Cidadaos

Em 1976, o Governo da Guiana incorreu numa divida de UK /7,179,613 a Booker McConnell
PLC como resultado da nacionalizagio das suas plantagoes de agucar. O servico da divida foi
efectuado até 1988. Depois dessa altura, Booker concordou em diferir o pagamento enquanto
foi nomeado gestor da empresa Guyana Sugar Corporation (Guysuco) e postetiormente
enquanto o Governo guianense decidia se iria ou nao privatizar Guysuco.

Enquanto atrasada, a divida estava a acumular juros atrasados a uma taxa de 6%. Em discussoes
iniciais Booker ofereceu-se para amortizar este juro extra. Nao obstante, no ano 2000, Booker
anunciou a sua inten¢do de levar a Guiana a arbitragem internacional no Centro Internacional
para Arbitragem de Disputas sobre Investimentos, uma subsididria do Grupo do Banco
Mundial — o local para arbitragem especificado no tratado de investimento bilateral de 1989

entre a Guiana e o Reino Unido.

Afirmavam que a divida nao era uma divida comercial tradicional por ser resultado da
nacionalizagdo, nio sendo por isso sujeita a questdes de comparabilidade da Iniciativa PPME ou
do Clube de Paris (um atgumento nao confirmado pela documentagio PPME ou Clube de
Patis das IBW). Também pediam juros penalizantes sobre a divida, para o que o Governo da
Guiana nio pdde encontrar evidéncia comprobatéria em nenhuma documentagao do
empréstimo, assim como todos os custos, perfazendo uma reivindicagao total de £12 milhGes —

ou 10% do PIB da Guiana.

Em 2001, o Governo da Guiana solicitou o apoio de ONG britanicas para publicar o caso,
especialmente com base no facto de tal acordo de pagamento significar uma reducao enorme
do financiamento do DERP da Guiana. As ONG dirigiram-se a imprensa e lan¢aram uma
campanha ruidosa contra Booker. Por sorte, no ano 2000 Booker tinha sido adquirida pelo
Grupo Big Food, que tinha uma grande cadeia de supermercados conhecida como Iceland em
todo o Reino Unido. Uma campanha de colocagao de piquetes em frente destes supermercados
em 2002, incluindo vestit-se de “Pinguins (o logotipo do Grupo Big Food) Contra a Divida do
Terceiro Mundo” levou a que o caso fosse abandonado pelo Grupo Big Food em Margo de
2003 — altura em que o Grupo Big Food também indicou que tinha feito clausulas contra nao-
pagamento muitos anos antes, pelo que a anulagao desta divida nao teve qualquer impacto na

sua situacdo financeira.

84




NEGOCIANDO A REDUCAO DA DIVIDA DURANTE E APOS A INICIATIVA PPME

ANEXO I - CALCULO DO ALIVIO DA DiVIDA PPME

As instituigbes multilaterais tém apoiado uma abordagem proporcional no sentido da reparti¢ao da carga
do alivio da divida PPME entre si e os credores bilaterais e comerciais oficiais. Ao abrigo desta
abordagem, o alivio da divida, e consequentemente os custos da Iniciativa PPME Reforcada, sao
repartidos por grupos de credores multilaterais, bilaterais e comerciais em propor¢io a sua parcela do
valor actualizado de créditos pendentes aquando do Ponto de Decisao do pais. As seguintes férmulas
para calcular o alivio e a repartigio da carga da divida no Ponto de Decisio assentam na metodologia
estabelecida pelo FMI e pelo Banco Mundial.

1. O Factor de Redugido Comum

Para conseguir a reparticao da carga, as Instituicdes de Bretton Woods calculam um Factor de Reducao
Comum (CRF) que representa a redugdo, em termos de percentagem, do valor actualizado da divida
pendente necessatia para alcancar o limiar de sustentabilidade de 150% VA/EBS ou 250% VA/ROL.
Hste factor também representa a percentagem pela qual cada credor tem de continuar a reduzir o valor
actualizado dos seus créditos, depois de se pressupor que todos os credores forneceram alivio da divida

tradicional (reducao do stock em Termos de Napoles — redugio de 67% numa base de VA).

A férmula para calcular o CRE ¢é conforme o seguinte
CRF = (Rs-Rs) / Ra

Com:

*  Ru = Ricio efectivo VA/EBS (ou VA/ROI) no Ponto de Decisio, apds a implementacio de
mecanismos tradicionais de alivio (redugio de 67% do stock em Termos de Napoles).

* Re = Rdcio limiar de sustentabilidade em que um pais ¢ elegivel para alivio da divida (por exemplo,
150% para VA/EBS ou 250% para VA/ROI).

O racio efectivo usado no calculo do CRE, e alivio da divida, sao aqueles ap6s a aplicacao na integra dos
mecanismos tradicionais de alivio da divida (implementagao da reducao de 67% do stock em Termos de
Nipoles numa base de valor actualizado).

O calculo acima da a redugio percentual global em termos do valor actualizado necessatio para alcancar
a sustentabilidade. Pode ser traduzido em montantes efectivos de dinheiro, em milhdes de dolares US

numa base de valor actualizado, pelas seguintes férmulas:

Dr = CRF * PVr

Com:

*  Dr = Montante efectivo de alivio da divida (US$ milhoes numa base de valor actualizado)
necessario para alcancar a sustentabilidade.

* PV = VA da divida externa publica e publicamente garantida (multilateral, bilateral e comercial) no
Ponto de Decisao (US$ milhoes).

2. Repartigio da Carga Entre Credores Bilaterais e Multilaterais

Conforme referido acima, os credores multilaterais, bilaterais e comerciais deverdo fornecer alivio da
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divida numa base de reparti¢ao da carga: isto é, em propot¢ao a sua parcela de divida de um pafs em
termos de VA. Por isso, se a parcela da divida dos credores multilaterais, medida em termos de VA, for
maior do que a dos credores bilaterais, entdo as instituigbes multilaterais terdao de contribuir com uma

parcela maior do alivio da divida total.

As seguintes formulas podem ser usadas para calcular o montante de alivio da divida (em US$ milhoes)

por categoria de credor:
Dy =Dr * (PVM / PVT) ot PVu * CRF
Ds = D: * (PVs / PVi) or PVs ¥ CRF

With:

* D = Montante de alivio da divida em termos de valor actualizado (US$ milhoes) de credores
multilaterais.

*  Ds = Montante de alivio da divida em valor actualizado (US$ milhoes) de credores bilaterais (e
comerciais).

*  PVu = Valor actualizado da divida do pais a credores multilaterais (US$ milhoes)..

*  PVs = Valor actualizado da divida do pais a instituicao multilateral (US$ milhoes).

Do mesmo modo, o alivio da divida que cada credor multilateral devera fornecer, numa base de
reparti¢ao da carga, pode ser calculado usando o mesmo tipo de férmula:

Dx = Du * (PVx / PVM) ot PVx * CRF

Com:

DX = Montante efectivo de alivio da divida (US$ milhdes) em termos de valor actualizado de uma
instituicao multilateral.

*  PVX = Valor actualizado da divida do pais a instituicio multilateral (US$ milhoes).

3. Reparti¢io da Carga Entre Credores Bilaterais e Comerciais
Uma vez que as Institui¢des de Bretton Woods tenham determinado o montante de alfvio para cada
categoria de credor, continuam a estimar a distribuicio do alivio entre os credores bilaterais e comerciais
usando a mesma férmula que acima.

Dec = PVec * CRF

Dxec =PViec * CRF

Com:

*  DPc = Montante efectivo de alivio da divida (US$ milhoes) em termos de valor actualizado dos
credores do Clube de Paris.

*  PVic = Valor actualizado da divida do pais a credores do Clube de Paris (US$ milhdes).

*  Dec = Montante efectivo de alivio da divida (US$ milhdes) em termos de valor actualizado de
credores bilaterais nao-Clube de Paris e comerciais.

* PV = Valor actualizado da divida do pais a credores bilaterais ndo-Clube de Paris e comerciais
(US$ milhoes).

Como o montante de alivio ¢ calculado ap6ds a aplicacao de mecanismos tradicionais de alivio da divida
(operagio do stock da divida em termos de Napoles ou redugao de 67% numa base de valor actualizado),
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o Factor de Reducao Comum representa o fopping up ou alivio adicional que estes credores tém de
entregar acima da redugao anterior. As Institui¢oes de Bretton Woods usam a férmula abaixo para obter
os termos de tratamento comparaveis (a que chamam Redugdo Necessaria do VAL da Divida com
Tratamento Comparavel da Divida Bilateral com Base na Exposi¢ao Global)

Tratamento Comparavel = 67% + (33% * CRF)

Os resultados destes calculos sio normalmente apresentados pelo FMI e pela AID numa tabela do
Documento do Ponto de Decisao do pais. O exemplo abaixo fornece uma aplicacao numérica do calculo
do alivio da divida ao abrigo da Iniciativa PPME Reforcada.

4. Exemplo de um Cilculo de Alivio da Divida PPME

O seguinte proporciona um exemplo de como calcular alivio da divida PPME usando a metodologia
discutida acima.

VALORES USADOS PARA CALCULAR ALIVIO DA DIVIDA PPME

Ra = 523.4% = Racio valor actualizado efectivo para exportagdes ap6s aplicagao de alivio da divida
tradicional

Re = 150% = Limiar de sustentabilidade PPME para ricio VA/exportacdes

PV = USD634.2 milhées = Valor actualizado do sfck da divida externa publica e publicamente
garantida

PV = USD555.8 milhées = Valor actualizado da divida multilateral

PVs = USD77.8 milhées = Valor actualizado da divida bilateral

CALCULO DO ALIVIO DA DIVIDA PPME
O factor de redugao comum (CRF) ¢ calculado conforme o seguinte:
CRF =R+ -Ro) /Ra

= (523.4% - 150%) / 523.4% = 71.34%

O alivio da divida total para que um pais ¢ elegivel ¢ calculado através da aplicagio do factor de reducio
comum ao VA total da divida, apés alivio tradicional.

Alivio da Divida Total (D)
(D1 = PV * CRF
= 634.2 % 71.34% = USD452.44 milhées

A repartigio da carga de alivio da divida por categoria de credor é em propor¢ao a sua parcela de crédito
a0 pafs em termos do VA. Pode ser calculada de uma de duas formas: (1) através da aplicacao do factor
de redugao comum ao seu VA da divida ou (2) através da multiplicacao da sua parcela de VA vezes o

montante total de alivio da divida. Ambos os métodos sio mostrados abaixo:
Alivio da Divida Multilateral (Dx)

(Dv)  =PVu*CRF
= 555.8 * 71.34% = USD396.51 milhdes
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ou = (PVn/PVr) * Dy
= (555.8/634.2) * 452.44 = USD396.51 milhoes

Alivio da Divida Bilateral (Ds)
(Du) = PVs *CRF
= 77.8 * 71.34% = USD55.51 milhoes
or = (PVs/PVr) * Dr
= (77.8/634.2) * 452.44 = USD55.51 milhdes

REPARTICAO DA CARGA ENTRE INSTITUICOES MULTILATERAIS

Institui¢des VA CRF ALIVIO
AID 250.0 71.34% 178.35
FMI 60.8 71.34% 43.37
FAD 150.0 71.34% 107.01
FIDA 55.0 71.34% 39.24
OPEP 40.0 71.34% 28.54
Total 555.8 71.34% 396.51
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