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PARECERES DOS MINISTROS PPM

s encontros de Maio-Junho dos
O Chefes de Estado do G8 em Evian e

dos Ministros das Finangas em
Deauville discutiram pela primeira vez os
pareceres da Rede dos Ministros das
Financas PPME, que representaram 36
PPMEs. No seu oitavo encontro, a 28-29 de
Abril em Quigali, Ruanda, os Ministros PPME
tinham acordado uma campanha reforgada
orientada para transmitir as suas ideias a
comunidade internacional. Donald Kaberuka,
Ministro das Financas e do Planeamento
Econdémico do Ruanda, iniciou este processo
através da apresentacdo da ‘Declaragdo de
Quigali’ ao Chanceler Gordon Brown e a
Ministra do Desenvolvimento Internacional
Clare Short durante visitas efectuadas ao
Reino Unido em fins de Abril. A seguir, na sua
capacidade de Chefes de Estado fundadores
da NEPAD, os Presidentes do Senegal e da
Nigéria, Abdoulaye Wade e Olusegun
Obasanjo apresentaram a declaracé@o aos
participantes na Cimeira do G8 e o
Presidente Wade também escreveu
directamente ao Presidente da Franca
Jacques Chirac. A declaracdo também foi
transmitida aos outros Ministros das
Financgas do G8, ao Director-geral do FMI e
ao Presidente do Banco Mundial.

O encontro em Quigali foi organizado em conjunto
pelos parceiros de implementacéo do PC PPME e
pelo Governo da Republica do Ruanda. Foi aberto

pelo Presidente do Ruanda, S. Exa. Paul Kagame, e

presidido pelo Ministro das Finangas e do

Planeamento Econémico do Ruanda, pelo Ministro do
Orcamento do Senegal e pelo Ministro da Economia e

da Financas da Guiné-Bissau. Contou com a
comparéncia de 31 PPMEs, 14 dos quais foram
representados a nivel ministerial. Mais cinco PPMEs
enviaram pedidos de desculpas por ndo terem

comparecido devido a misses do FMI ou debates do

or¢camento nos seus paises.

Na Declaracdo de Quigali, os Ministros reiteraram o

seu apreco pelas medidas tomadas pela comunidade

internacional para implementar a PPME I, mobilizar

financiamento adicional ao desenvolvimento, permitir
aos palses implementar estratégias para a reducéo da

pobreza e melhorar a capacidade dos Governos
PPME para gerirem o financiamento ao
desenvolvimento e programas de reducdo da
pobreza. Acentuaram mais uma vez o seu

compromisso face a concepgao e implementacédo de

estratégias de reducdo para a pobreza e a fazerem
tudo o que puderem para gastar o alivio da divida e
os novos financiamentos de forma produtiva e
transparente na reducdo da pobreza. Ndo obstante,
levantaram problemas comuns importantes que

requerem atencéo urgente para que os paises PPME

possam atingir os seus Objectivos de
Desenvolvimento do Milénio até 2015.

1.

1.1.

IMPLEMENTANDO A PPME I
Garantindo a Participacdo Total dos
Credores

Os Ministros saudaram recentes progressos
alcancados em convencer alguns credores ndo
participantes a participar na PPME I, assim como o
reconhecimento crescente por parte da comunidade
internacional que a nao-participagao dos credores
constitui um problema grave. Exortaram a
comunidade internacional a:

1.2.

Estabelecer como prioridade urgente uma
facilidade de assisténcia técnica legal de resposta
rapida para ajudar os PPMEs a desencorajar ou a
lidar com acc¢des judiciais por parte dos credores.
Os Ministros compreenderam que as Instituicdes
de Bretton Woods consideram a gestéo dessa
facilidade incompativel com as suas fungdes, mas
insistiram que a assisténcia técnica poderia
constituir um meio-chave para evitar ac¢des
judiciais, conforme testemunhado nas suas
recompras de dividas comerciais da AID. E
necessario identificar imediatamente uma
instituicdo apropriada que possa gerir essa
facilidade;

Continuar a publicar os pormenores dos credores
que se recusam a fornecer alivio em condi¢des
comparaveis as do Clube de Paris. Os PPMEs
comprometeram-se a publicar todos esses
pormenores e a operar Com 0organismos
internacionais e com a sociedade civil para fazer
esses credores mudar de ideias;

Concluir estudos sobre o uso mais amplo da
facilidade para redugéo da divida comercial da
AID e acordar sobre a sua concluséo até aos
Encontros Anuais do FMI-Banco Mundial;
Concordar imediatamente com a criacdo de um
Fundo Fiduciario para liquidacéo das dividas
PPME a outros PPMEs para que todo o trabalho
preparatério possa ser concluido antes dos
Encontros Anuais do FMI-Banco Mundial e que
se possa mobilizar financiamento nesses
mesmos Encontros.

Reforgar a Sustentabilidade da Divida a
Longo Prazo

Os Ministros saudaram o documento planeado dos
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S. Exa. Paul Kagame, Presidente da Republica do Ruanda, abrindo o 8° Encontro dos Ministros das Financas PPME

quadros das IBWs sobre a sustentabilidade da divida
de longo prazo. Exortaram a que o estudo e
discuss0es internacionais mais amplas examinassem
0s seguintes aspectos:

A inclusdo de ‘choques provaveis’ tais como a
volatilidade dos pregos de mercadorias,
catastrofes naturais e incumprimentos da ajuda
nos cenarios macroeconémicos de base dos
programas das IBWs;

A aceleracdo de esfor¢os de capacitacdo
ministrados independentemente para PPMEs
para estes desenvolverem, nos préoximos 12-24
meses, a capacidade para projectar cenarios
macroeconémicos multiplos;

O tratamento de anulagdes da divida bilateral
para além de 90% como alivio ‘adicional’ para
reduzir as cargas da divida PPME abaixo dos
limiares PPME e fornecer uma margem para
proteger contra choques;

O fornecimento de empréstimos PRGF em
condicdes da AID;

A insercdo em todos os financiamentos externos,
especialmente do FMI, de BDMs e da UE, de
tranches flutuantes de financiamento de
contingéncia que sejam de desembolso imediato
para compensar choques;

A aceleragdo da implementagédo das
recomendacdes do Grupo de Trabalho do Banco
Mundial sobre Gestdo dos Riscos de
Mercadorias;

A incidéncia de DERPs na diversificacdo das
exportagOes para produtos de valor acrescentado
mais elevado, combinada com a abertura por
paises OCDE de mercados para tais produtos.

Os Ministros sublinharam trés recomendagées:

Que os PRGFs NAO contenham cenarios
alternativos que ndo prevejam o alcance dos
ODMs. Qualquer cenério de base devera visar o
alcance dos ODMs e 0s cendrios alternativos
deverdo mostrar como alcanca-los apesar de
quaisquer choques simulados;

Que a sustentabilidade da divida para além do
ponto de culminacdo ndo seja julgada
rigidamente com base em racios VA/exportagoes.
Fluxos de ajuda mais elevados deverdo ser
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acomodados mesmo se conduzirem a racios VA
entre 150% e 200%, contanto que os racios
servigo da divida/receitas orgcamentais se
mantenham inferiores a 10%;

e Que todas as andlises da sustentabilidade da
divida e todos os documentos PRGF examinem
as cargas da divida total (interna + externa) dos
PPMEs e que a comunidade internacional confira
maior prioridade a resolugdo de problemas da
divida interna, que estdo a minar o sector
privado, as perspectivas de crescimento e, por
conseguinte, a sustentabilidade da divida externa.

2. FINANCIAMENTO AO DESENVOLVIMENTO

2.1. Financiando Necessidades e Iniciativas
Globais

Os Ministros saudaram iniciativas recentes para a

concesséo de financiamento ao desenvolvimento. Em

particular:

e aprovaram a proposta do Reino Unido para uma
Facilidade de Financiamento Internacional (FFl),
embora insistindo que o seu financiamento seja
totalmente adicional e canalizado para donativos;

« aprovaram fundos globais, tais como a Iniciativa
de Acompanhamento Réapido de Educagéo para
Todos, o Fundo Global para a Luta contra a
SIDA, Tuberculose e Malaria e o Fundo Global
para o Ambiente (GEF). No entanto, frisaram que
estes deverdo ser adicionais e sustentaveis a
longo prazo;

* sublinharam que todas as novas facilidades
deverdo coordenar recursos através de DERPs e
concertar procedimentos e condicionalidades
simplificados em parceria com os paises em vias
de desenvolvimento;

e recomendaram uma maior énfase na promogao
de oportunidades de comércio e investimento
para os PPMEs para ajuda-los a alcangar um
desenvolvimento mais auto-sustentado e menos
dependente da ajuda.

Os Ministros reiteraram a sua opinido que todos os
documentos dos Conselhos das IBWs dos paises
deveriam apresentar os montantes de financiamento
necessarios para os paises alcangarem os ODMs e as
metas nacionais de desenvolvimento, com base em
andlises da ONU conforme apropriado, a fim de
mobilizar os montantes certos de recursos adicionais.

2.2. Parceria para Melhorar as Praticas dos
Doadores e do Governo

Os Ministros discutiram as suas dificuldades em

cumprir procedimentos excessivamente complexos e

longos dos doadores e recomendaram com

veeméncia que os doadores e as instituicbes
internacionais:

* dessem passos imediatos no sentido de
simplificar e harmonizar os procedimentos para
acelerar os desembolsos;

* tomassem mais em conta praticas e capacidades
nacionais de gestao da ajuda;

e revissem os critérios de graduagéo da AID para
assegurar que os paises PPME possam continuar

a ter acesso a fundos altamente concessionais a
fim de implementar as suas estratégias para a
reducdo da pobreza;
* conferissem preferéncia ao apoio ao orgamento;
* descentralizassem as tomadas de deciséo e o
financiamento para as suas embaixadas locais e
escritorios residentes.

Com respeito & coordenagdo dos doadores, 0s

Ministros:

e apoiaram os esforgos da Parceria Estratégica
para Africa (SPA) para rever as melhores praticas
em paises africanos, mas recomendaram uma
maior participagéo de especialistas de paises
PPME no trabalho da PEA e um alargamento
rapido do nimero de paises cobertos (para incluir
PPMEs néo-africanos);

e citaram muitos outros exemplos de melhores
praticas na coordenacgédo dos doadores e de
avaliagédo das praticas dos doadores pelos
préprios PPMEs e recomendaram mais iniciativas
para os PPMEs trocarem entre si melhores
praticas de coordenagdo dos doadores e a
continuacao de discussdes a alto nivel sobre a
qualidade da ajuda e politicas com os membros
da CAD OCDE;

e apoiaram os principios acordados no Férum de
Alto Nivel de Roma sobre a Harmonizacéo e
recomendaram a sua implementacéo imediata
através da elaboracéo de um plano de acgéo
pormenorizado.

Os Ministros reconheceram que fundos adicionais
requereriam esforcos para aumentar a capacidade de
absorcdo PPME. Indicaram que programas de
grandes despesas se encontram actualmente sub-
financiados e poderiam rapidamente absorver dinheiro
adicional. Além disso, acentuaram que nos Ultimos
anos varios PPMEs tém implementado com sucesso
programas, tais como descentralizacdo, MTEFs,
capacitacdo em prestacdo de contas financeira e
reforma do aprovisionamento, que tém aumentado
dramaticamente a sua capacidade de absorgéo.
Sugeriram um programa para a troca de informacdes
entre os PPMEs sobre essas melhores préticas.

3. ESTRATEGIAS PARA A REDUCAO DA
POBREZA
Os Ministros lamentaram de novo o atraso no alcance
dos pontos de decisdo e cuiminagdo PPME.
Indicaram que a incapacidade de preencher as
condicionalidades, e ndo o atraso na conclusédo dos
DERPs, tem sido a principal razéo destes atrasos.
Embora saudassem a reducéo do nimero de
condicionalidades nos programas das IBWs,
continuavam preocupados com o facto de o
cumprimento das restantes condicdes estar a ser
executado sem flexibilidade suficiente, de novas
condicdes excessivas continuarem a ser introduzidas
nos programas e de os financiadores continuarem a
aplicar condicionalidades politicas separadas.
Exortaram as IBWSs a continuar a reduzir ainda mais o
nimero de condigdes estruturais, limitando-as as que

sd0 essenciais ao crescimento e a redugédo da
pobreza, e a eliminar toda a microgestao das suas
economias.

Os Ministros reconfirmaram o seu compromisso face
a estabilidade macroeconémica como pré-requisito
para a reducdo da pobreza. No entanto,
recomendaram um grau muito mais elevado de
flexibilidade na concepcéo e implementacéo de
enquadramentos macroeconémicos por forma a
assegurar o crescimento adequado para alcangar os
ODMs. Embora os DERPs tenham envolvido com
sucesso a sociedade civil em debates nacionais sobre
como reduzir a pobreza, néo incidiram
suficientemente no crescimento econémico acelerado.
Também recomendaram que os DERPs fossem mais
integrados com programas nacionais de
desenvolvimento mais amplos a fim de assegurar uma
formulagcdo e uma implementacéo abrangentes e
consistentes de politicas.

Para aumentar o processo nacional PERP, os
Ministros exigiram um aumento intensivo dos esforgos
para desenvolver a sua capacidade nacional para
conceber e analisar o impacto potencial e efectivo de
enquadramentos macroeconémicos e politicas
estruturais na reducéo da pobreza, incluindo o
fornecimento de ferramentas analiticas.

Finalmente, os Ministros sugeriram que se
empreendesse uma revisdo anual abrangente dos
DERPs, PRGFs e PRSCs para assegurar que estejam
a simplificar a condicionalidade e a promover o
crescimento e a redugédo da pobreza.

4. PAISES AFECTADOS POR CONFLITOS

Os Ministros apresentaram recomendagdes para

superar dificuldades especfficas de paises afectados

por conflitos:

* Maior incidéncia na redugao dos racios servico
da divida/exportacGes e servico da divida/receitas
or¢amentais nos primeiros anos ao conceber a
entrega de alivio da divida PPME;

* Recursos adicionais para ajudar os paises a
liquidar atrasados antes da sua adesdo & PPME;

* Maior flexibilidade das condicionalidades dos
programas para permitir maiores desembolsos e
mais gastos na reconstrucéo, reduzindo a
insegurancga e refugiados.

5. REQUISITOS DE CAPACITACAO

Os Ministros acordaram um conjunto de
recomendacdes para reforcar os esforcos de
capacitacdo, que sera transmitido ao Comité
Consultivo do PC PPME e a outros foruns
internacionais na altura devida. Finalmente, acordaram
que mais um briefing aos Ministros das Finangas
PPME sobre os progressos operados se realizaria em
Dubai aquando dos Encontros Anuais do FMI e do
Banco Mundial.




‘SEGUNDA GERACAO’ DE WORKSHOPS

NACIONAIS

POLE-DETTE

Por conseguinte, a Pole-Dette e a DRI conceberam
uma 22 geracdo de workshops nacionais para (i)
melhorar a interface entre a gestéo da divida interna e
externa e a gestdo macroecondmica e a reducdo da
pobreza, ii) colocar as finangas publicas e a
sustentabilidade da divida no centro das politicas
econdmicas nacionais e iii) estabelecer um mecanismo
para coordenar uma estratégia nacional da divida
sustentavel.

1. Inovagdes da segunda geragdo de workshops
nacionais

A segunda geracao de workshops nacionais envolve as
seguintes inovagoes:

- Enfase colocada na politica de novos
financiamentos e na divida interna: ja a 12
geracdo de workshops foi muito além da
metodologia da Iniciativa PPME ao enfatizar a
divida interna. A 22 geragéo de workshops esta a
incidir na atracgdo de novos financiamentos
externos e na formulacdo de estratégias da divida
interna. As estratégias de novos financiamentos
externos estdo relacionadas com a mobilizagéo de
donativos e empréstimos e lidam com aspectos
relacionados com as politicas, os procedimentos e
as préticas de credores externos,
constrangimentos ao uso de ajuda externa e
identificac&o de credores com prioridade. A
metodologia aperfeicoada sobre a sustentabilidade
da divida interna conduz a avaliagao da
sustentabilidade total da divida publica e a revisdo
da gestdo da liquidez publica e ao
desenvolvimento do mercado de titulos puablicos.

- Orientacéo da sustentabilidade da divida
publica e critérios de convergéncia da Zona
do Franco: a 12 geracdo de workshops tinha por

objectivo avaliar a sustentabilidade da divida do
pais nos pontos de decisdo e culminacdo e avaliar
0 impacto das politicas econémicas e financeiras e
os termos de novos financiamentos mobilizados
na sua sustentabilidade da divida para além do
ponto de culminag&o. O objectivo adicional da 22
geragéo de workshops é determinar as condigdes
em que a sustentabilidade da divida publica total
poderia ser mantida para além do ponto de
culminag&o, embora possibilitando ao pais cumprir
0s critérios de convergéncia em vigor na Zona do
Franco a médio e longo prazos.

2. Metodologia da segunda geracdo de workshops

A segunda geracéo de workshops é conduzida
sequencialmente conforme trés fases amplas:

Fase 1: desenvolvimento de cenarios e
estratégias preliminares

Os participantes séo divididos em dois grupos
técnicos, cada um composto por um certo nimero de
subgrupos. O primeiro grupo técnico é responsavel
pelo desenvolvimento de trés estratégias financeiras
preliminares, compostas por uma estratégia basica e
duas estratégias alternativas. Cada estratégia financeira
envolve um cendrio existente de alivio da divida
externa, um cendrio existente de reestruturagdo da
divida interna, um cenério de novos financiamentos
internos e externos e um cenério residual de
financiamento de deficits.

Ao segundo grupo técnico cabe a responsabilidade de
conceber trés cenérios preliminares para as
necessidades de endividamento do pais em termos de
desenvolvimento e reducéo da pobreza, compostos
por um cenério basico e dois cenarios alternativos que
permitem medir o impacto quer nas finangas publicas,
quer na sustentabilidade da divida de um programa
pré-activo de redugéo da pobreza ou choques
exdgenos favoraveis ou desfavoraveis.

Fase 2: desenvolvimento de estratégias de
referéncia

Os resultados das tarefas dos grupos técnicos na fase
1 sdo combinados para obter trés ou mais estratégias

de referéncia compostas por uma estratégia basica e
duas alternativas. Cada estratégia de referéncia é
desenvolvida por uma equipa gque consiste em
representantes dos diversos grupos técnicos da fase 1.
As estratégias de referéncia sdo simuladas no Debt-
Pro®© para avaliar o impacto quer nas financas
publicas, quer na sustentabilidade da divida publica,
assim como a sua consisténcia global com os
objectivos de reducgdo da pobreza.

Fase 3: consenso sobre a sustentabilidade e a
conclusé@o do documento de estratégia nacional
No inicio desta fase, os participantes mantém um
debate a fim de criar o consenso sobre a
sustentabilidade quer da divida, quer das finangas
publicas. Determinam um certo nimero de indicadores
até um certo ano (X nimero de anos ap6s o ponto de
culminac&o). Por exemplo, durante a primeira segunda
geracao de workshops nacionais realizada no Burquina
Faso de 31 de Margo a 12 de Abril de 2003, o
consenso foi criado com base nos indicadores
mostrados na tabela.

Os resultados das estratégias de referéncia produzidas
na fase 2 séo comparados com os objectivos a fim de
avaliar as medidas adicionais necessérias para alcangar
0s objectivos. As equipas responsaveis por cada
estratégia identificam a seguir as medidas adicionais
necessarias para permitir a consecugéo dos objectivos.
Estas sdo medidas macroeconémicas (por exemplo,
ajustamento do orcamento e da balanga de
pagamentos), medidas para reestruturar a politica
existente da divida e de novos financiamentos (revendo
a composicéo, os termos e as condi¢Ges). Cada
medida é simulada repetidas vezes até se alcangarem
os objectivos até ao ano estabelecido. As estratégias
que alcancarem os objectivos sdo chamadas
estratégias finais.

Uma vez que estas tarefas tenham sido concluidas, as
autoridades do pais tém elementos que lhe permitem
determinar uma politica fiscal e uma politica para
mobilizar novos recursos que sdo essenciais quer para
um desenvolvimento, quer para umas finangas publicas
sustentaveis.

Tabela 1 - Indicadores consensuais para monitorar a sustentabilidade da divida e das finangas pUblicas no Burquina Faso
INDICADORES Padréo do consenso | Calendario
| — Sustentabilidade da divida publica
- VAL da divida publica externa (% exportacdes de bens e servicos) 150% 2010
- VAL da divida publica externa (% receitas orgamentais) 250%
- Stock total da divida pablica (% produto interno bruto)* <70% 2005
- Servico total da divida pablica (% receitas orgamentais) 15% 2005
Il - Sustentabilidade das financas publicas
- Saldo bésico do orcamento, excluindo donativos (% produto interno bruto)* >0% 2005
- Taxa média de inflag8o* <3% 2005
- Total dos gastos salariais (% receitas tributarias)** <35% 2005
- Investimento publico financiado com recursos proprios (% receitas tributarias)** >20% 2005
- Deficit externo corrente, excluindo donativos (% produto interno bruto)** <5% 2005
- Récio tributario ** (receitas tributarias / produto interno bruto) 217% 2005
* Critério de convergéncia primario da UEMOA ** Critério de convergéncia secundario da UEMOA
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s Honduras estéo ha ja algum tempo a
A reformar a sua legislacéo relativa a gestao

da divida publica. A Constituicédo de 11 de
Janeiro de 1982 mencionava a divida publica em
pelo menos cinco artigos: no 205, que estabelece os
poderes do Congresso para aprovar empréstimos;
no 245, que autoriza o Poder Executivo a negociar e
contrair empréstimos, sujeitos & aprovagao prévia
do Congresso; no 353, que define como obrigacdes
financeiras as dividas contraidas pelo Estado; no
356, ao abrigo do qual o Estado garante o
pagamento de toda a divida contraida de acordo
com a Constituicdo e outras leis; e no 357, que
manda que todas as autorizag6es da divida publica
externa e interna sejam reguladas por lei.

Apesar deste mandato constitucional, durante a década
de 1980, ndo se introduziu nenhuma lei especial. O
processo da divida publica foi regido por regulamentos
resultantes de diversos instrumentos legais que forneciam
orientagéo para lidar com passos especfficos:

O Decreto Executivo 2, de 30 de Novembro de
1982, no meio da crise financeira, internacional
autorizava 0 Governo Central a assumir empréstimos
externos garantidos directa ou indirectamente pelo
Estado e a efectuar o pagamento destes ou a
negociar o financiamento dos mesmos.

* O Decreto 149-88 de Dezembro de 1988 criou um
quadro legal que permitia a realizagdo de operagdes
de convers&o da divida publica externa em divida
interna, estabelecendo limites anuais, criando
instituicbes e um procedimento, definindo uma forma
de pagamento (Obrigag6es de Conversdo da Divida),
descontos no valor facial e usos aceitaveis para 0s
recursos obtidos.

S6 a 10 de Janeiro de 1991 se criou um quadro legal
para a divida publica com o Decreto 111-90, a Lei do
Crédito Publico. Este:

« fornece uma defini¢éo legal do crédito publico,
incluindo a divida do sector publico ndo-financeiro, e
estabelece os seus objectivos;

« confere a responsabilidade pela formulacéo da
politica da divida ao Poder Executivo, no Ministério
das Finangas, Ministério do Planeamento (que foi
posteriormente dissolvido, passando 0s seus
poderes para as Finangas) e no Banco Central das
Honduras (BCH). O Ministério das Finangas, através
da Direcgdo-Geral do Crédito Publico, também
implementa a politica da divida;

« confere poderes as Finangas, que incluem: i) propor
critérios para a formulagéo de politicas, i) monitorar a
gestdo, negociagdo e assinatura de acordos, iii) gerir
a emiss&o dos instrumentos da divida, iv) manter
uma base de dados da divida, v) exercer controlo
financeiro dos fundos obtidos, vi) monitorar a
execucdo financeira de projectos financiados por
empréstimos, vii) manter as contas da divida, viii)
elaborar e implementar um orgamento para efectuar
0 servico da divida, ix) manter um registo dos
donativos;

« define o processo para negociagao e formalizagdo
de acordos da divida publica que sdo da
responsabilidade das Finangas, contando com o
beneficio de assessoria do BCH e do Planeamento
em matérias da sua competéncia;

« confirma o preceito constitucional de que os
empréstimos externos devem ser aprovados e
ratificados pelo Congresso, estabelecendo a
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necessidade de emitir um decreto presidencial para
definir quem detém o poder de assinatura destes
empréstimos;

e pormenoriza 0 processo para a emissdo de
obrigacdes e titulos do Tesouro da divida interna,
designando o BCH como o agente financeiro do
Estado para colocagdo dos instrumentos da divida e
especificando que o Governo sé pode emitir
instrumentos até aos montantes autorizados
anualmente no Orgamento Geral do Estado,
requerendo qualquer emisséo adicional um Decreto
especial do Congresso;

e estabelece que garantias ou avais estdo sujeitos ao
mesmo procedimento que qualquer outro
empréstimo e proibe a concessdo destes a pessoas
singulares ou entidades juridicas do sector privado.

A seguir a Lei do Crédito PUblico, emitram-se Decretos
Executivos que regularam aspectos especfficos, que
incluem:

e 19-93 (Marco de 1993), que cria a Comisséo
Nacional do Crédito Publico (CNCP) como o 6rgéo
regulador da formulagéo e execugdo da politica da
divida, composta pelas Finangas, pelo Planeamento
e pelo BCH e estabelece um Grupo Técnico de
Apoio (GTA) para assistir a Comiss&o através da
andlise e da elaboragédo de estratégias da divida;

e 18-96 (Maio de 1996), que define a politica da divida,
estabelecendo um elemento de donativo minimo de
35% para novas dividas e uma percentagem maxima
de 15% de contraparte nacional para financiamento
de empréstimos externos. Também requer a
existéncia de estudos prévios da sustentabilidade da
divida antes de cada empréstimo.

E importante assinalar que, aquando da emiss&o da Lei
em 1991, as Honduras ja era um pais severamente
endividado. Até 1989, o pais encontrava-se em situagao
de mora com todos os seus credores bilaterais e
multilaterais e ndo era elegivel para novos financiamentos
de organismos financeiros internacionais. Em 1990, com
0 inicio de uma nova Administragéo, encetou
negociagdes que resultaram num Acordo Standby do
FMI, um acordo do Clube de Paris e a liquidagéo de
atrasados a credores multilaterais. Este processo foi
simultaneo a formulagéo e aprovagédo da Lei, dado que
existia um consenso dentro do Governo para a
necessidade de gerir a politica da divida com maior
eficiéncia.

E evidente que a Lei por si s6 ndo resolveu os problemas
muito complexos da divida, embora tenha aumentado a
continuidade e a coeréncia na execug&o da politica da
divida, o que possibilitou ao Governo exercer um controlo
directo mais centralizado sobre a divida publica,
aplicando os mesmos principios de politica a devedores
descentralizados e uma base de dados comum. Por
exemplo:

e aCNCP e o seu GTA tém funcionado sem

interrupgdes, constituindo um mecanismo
permanente para a coordenagao de politicas;

* 0 programa de conversédo da divida, que é operado
nas mesmas premissas e conforme 0s mesmos
procedimentos ao abrigo de trés administragdes
diferentes, reduzindo o saldo da divida elegivel em
88%;

« aPodlitica da Divida Publica, estabelecida pelo
Decreto 18-96, manteve-se em vigor e em
aplicacdo;

* ainclusdo das Honduras na Iniciativa PPME também
se deveu a uma coordenagdo continua, desde os
passos preliminares em 1997 até ao ponto de
culminagéo projectado para 2004;

« todos os actores (nacionais e estrangeiros)
reconheceram o papel principal das Financas a este
respeito, permitindo uma maior eficiéncia e ordem no
processo.

Se compararmos a situagdo da divida em 1990 com a
existente em 2002, com um conjunto de regras para a
gestdo da divida, damo-nos conta de consequéncias
positivas para os indicadores da divida, conforme se
mostra na Tabela 1. O facto de se ter um quadro legal
para a formulagdo e a execugao da politica da divida
facilitou as Honduras tirar proveito de oportunidades
internacionais para reducgdo da divida.

O Governo esta correntemente a rever a legislagéo da
divida publica como parte da consolidacédo de um
Sistema de Administragdo Financeira Integrada (SIAFI) do
sector publico, com os seguintes objectivos:

* criar um quadro legal coerente Gnico que integre os
sistemas orgamental, de tesouraria e da divida
publica;

* modernizar certos aspectos da gestdo da divida
publica, especialmente & luz das recentes directivas
do FMI e do Banco Mundial;

« clarificar certas &reas obscuras secundérias na lei
vigente;

« simplificar processos e procedimentos para
conseguir uma gestdo mais eficiente.

Um projecto de lei SIAFI foi elaborado e apresentado ao
Congresso. Ainda esta em discusséo e reviséo por parte
de comiss6es do Congresso, sendo, por conseguinte,
demasiado cedo para fazer observagdes pormenorizadas.
Porém, é importante mencionar que se mantém os
principios fundamentais estabelecidos no Decreto 111-
90, procurando apenas melhorar a sua execugéo.

Como conclusdo, a existéncia de uma legislagédo
especffica relativamente a divida publica das Honduras
tem sido muito benéfica para a gestdo de um elemento-
chave do desenvolvimento nacional econémico e social,
tendo contribuido para reduzir a carga da divida nacional.
No entanto, o problema esté longe de estar resolvido e a
nova lei SIAFI ter4 de ser implementada com assiduidade
para consolidar os ganhos ja obtidos.

Tabela 1: Indicadores da Divida das Honduras

Indicador 1990 1995 2001
Stock da divida externa / PIB 118,3 % 101,0 % 65,2 %
Stock da divida externa / Exportacdes 318,0 % 232,2 % 170,7 %
Servigo da divida externa / PIB 5,2 % 9,9 % 3,0 %
Servigo da divida externa / Exportagdes 14,0% 22,5% 7,9 %
Divida externa concessional / total 46,6 % 55,8 % 76,0 %




m conformidade com o programa

de capacitacdo (PC), o WAIFEM e a

DRI organizaram juntos o primeiro
workshop regional de formacéo de
formadores em andlise da estratégia da
divida em Acra, Gana, durante 19-30 de
Maio. O workshop foi planeado como um
passo-chave na transferéncia de
responsabilidades para a execucéo de
programas para a regidao do WAIFEM e
seus Estados-Membros individuais,
através do aumento do agrupamento
regional de formadores em analise da
estratégia da divida que podem ajudar
todos os paises na regido, assim como da
criacdo de equipas nacionais de formacao
para ministrarem acc¢ées de formagao nos
seus proprios paises. Foi conduzido por
sete especialistas regionais e ndo
regionais.

O objectivo do workshop era aperfei¢coar os
conhecimentos e a competéncia dos participantes no
uso da andlise da estratégia da divida e prepara-los
para estarem em posicdo de formar outros na
utilizagdo das ferramentas no futuro. A metodologia
usada durante o workshop assenta na metodologia
do PC PPME para workshops regionais e nacionais
de estratégia da divida. Contudo, os participantes
também utilizaram o Guia de Estratégia da Divida para
Formacéo de Formadores, que foi elaborado pelo PC
e inclui informacgdes e instrugées pormenorizadas para
formadores e pessoas-recurso sobre como formar
participantes em workshops.

Na fase inicial, foi ministrada aos formandos uma
apresentacdo abrangente das bases teéricas que
servem de base a metodologia do PC PPME, uma
sessdo de formagao sobre os elementos-chave do
Debt-Pro®©, a ferramenta de andlise da estratégia da
divida utilizada pelo FMI e pelo Banco Mundial, e um
briefing/uma simulagéo sobre a preparacéo dos
workshops e a organizacdo das sessdes plenarias de
abertura.

A seguir, trabalharam em seis grupos técnicos —
Especialistas de Dados da Divida Externa e Interna,
Gestores da Estratégia da Divida Externa, Gestores
da Estratégia da Divida Interna e de Novos
Financiamentos, Gestores da Estratégia de Novos
Financiamentos Externos, Analistas das PrevisGes
Macroeconémicas e Analistas da Programacéo da

Reducdo da Pobreza. Em cada grupo, os
participantes foram formados e formaram-se uns aos
outros nas varias tarefas técnicas de criagdo de bases
de dados e geragédo de cenérios alternativos de alivio
da divida, novos financiamentos, macroeconémicos e
de reducdo da pobreza para 20 anos ao abrigo de
pressupostos de base, optimistas e pessimistas.

A seguir aos grupos técnicos, os participantes foram
formados em como fazer boas apresentacdes (e
viram um exemplo de uma ma apresentagédo para
ficarem a saber o que néo se deve fazer!) e fizeram
eles proprios apresentacdes recebendo feedback. A
seguir, foi-lhes ministrada formagao extensiva em
como executar a entrada de cenarios no Debt-Pro®©,
combinar cenarios de alivio da divida, novos
financiamentos, macro e de pobreza, produzir e
analisar os resultados dos cenarios e corrigir erros
nos cenarios e nos resultados. Finalmente, receberam
formagdo em como analisar as necessidades de
capacitacdo dos paises, como formar outros na
redacgédo de um relatério de estratégia e apresenta-lo
aos decisores e em acompanhamento p6s-workshop.

De um modo geral, o workshop de formagéo de
formadores aumentou a capacidade de um grande
numero de funcionarios, atribuindo poderes a alguns
deles para servirem de futuros formadores em bancos
centrais em paises-membros do WAIFEM e outros.
Os participantes fizeram uma avaliagéo positiva do
workshop, tendo 92% indicado que a formagdo

ministrada seria muito Util ou vital para os seus
trabalhos no futuro.

Finalmente, o workshop apresentou vérias sugestdes
importantes para melhorar futuros workshops de
estratégia da divida e de formacéo de formadores.
Relativamente a aspectos técnicos o workshop
recomendou:

- que se especificasse de forma mais pormenorizada
os dados necessarios para a andlise de novos
financiamentos;

- um maior esfor¢co no desenvolvimento das
capacidades de previsdes e criagdo de modelos
macroeconémicos e no célculo das despesas ha
reducdo da pobreza e na projecc¢éo do seu impacto
nos indicadores da pobreza nos paises constituintes
do WAIFEM; e

- um maior intercambio entre os Governos e as IBW
dos seus pressupostos subjacentes a estratégia da
divida, a previsdes macroeconémicas e ao impacto na
reducéo da pobreza.

De um modo geral, recomendaram a distribuicéo de
manuais e modelos aos participantes duas semanas
antes do workshop para proporcionar aos
participantes interessados a oportunidade de
prepararem dados e ideias e que se assegurasse a
nomeacao de participantes correctos. Também
solicitaram mais formag&o no Debt-Pro© num
workshop regional separado.

FF do WAIFEM, Maio de 2003, Acra, Gana



SEGUNDA AUTO-AVALIACAO ESTABELECE
PONTOS DE REFERENCIA PARA A
CAPACIDADE PPME

a sequéncia do estabelecimento de

uma metodologia de auto-avaliagdo

para os PPMEs avaliarem a sua
propria capacidade de gestdo da divida, os
parceiros do PC PPME conduziram duas
rondas deste processo (em Outubro de 2002
e Abril de 2003), tendo ambas sido muito
bem sucedidas em termos do nivel,
qualidade e realismo da resposta dos paises,
mostrando o compromisso elevado dos
paises face ao PC.

A segunda avaliagio obteve respostas de todos 0s
paises participantes e pdde, por conseguinte,
estabelecer pontos de referéncia para medir a
capacidade PPME e o impacto do PC. Coincidiu
com o Seminario Inter-Regional de Gestores da
Divida, em que os representantes PPME aprovaram
de corpo e alma a ferramenta como um meio de
valor para avaliar as suas necessidades de
capacitacdo. Isto permitiu a 33 paises analisar as
suas respostas iniciais aos gquestionarios com o0s
organismos parceiros de implementagdo do PC,
num processo face a face de controlo de qualidade
que conferiu grande realismo as avaliagdes. Quase
todos os paises foram além de atribuirem a si
proprios classificagfes numéricas e explicaram as
causas e as potenciais solu¢des para 0s seus
problemas. Alguns paises também elaboraram
avaliacBes em miss6es e workshops nacionais.

De futuro, a auto-avaliagédo do pais realizar-se-a
duas vezes por ano, uma vez no primeiro trimestre
do ano através da distribuicdo dos questionarios
aos paises e de discussGes no Seminario Inter-
Regional Anual de Gestores da Divida, e uma vez
no terceiro trimestre do ano como uma
‘actualizagdo’ para detectar quaisquer
desenvolvimentos. Todos os parceiros estao de
acordo que a melhor maneira de empreender as
auto-avaliagbes & numa missdo ou num workshop
nacional, tirando proveito do dialogo face a face
entre 0s paises e os parceiros de implementagéo —
e comprometeram-se a utilizar esta ferramenta em
todos os futuros eventos do PC.

Resultados

De um modo geral, é notavel que a maior parte
dos paises enfrente problemas muito semelhantes,
devido a inexisténcia de uma visao global e
integrada da gestdo da divida e a um ambiente
internacional negativo semelhante. Embora
algumas regides e alguns paises tenham um nivel
de capacidade muito mais elevado, encaram as
mesmas debilidades institucionais e operacionais.
Solicitou-se aos paises que se auto-classificassem
de 1 a 5 (sendo 5 alto) em 14 categorias e estes
chegaram as seguintes conclusdes:

1) Enquadramento Institucional e Legal. Inclui
responsabilidades institucionais e departamentais
claras, leis e regulamentos abrangentes e de alta
qualidade para fornecer um enquadramento sélido
de gestdo da divida e mecanismos de
coordenacéo sélidos entre as agéncias. A
classificacdo média para esta categoria foi de
apenas 2,59, fazendo dela uma das categorias
com resultados mais baixos e reforcando a
necessidade de a fase 3 do PC prestar apoio
institucional e legal.

2) Recursos Humanos. A maior parte dos paises
mostrou algumas preocupagdes nesta area,
reflectindo um grau consideravel de rotacé@o dos
quadros. O resultado médio nesta area foi 3,11. A
maior parte dos paises mencionou dificuldades
orgamentais e consequentes niveis salariais baixos
como a causa principal. No entanto, a maioria
também tem classificagdes muito baixas em
‘unidades e procedimentos de trabalho’, ‘planos de
capacitacdo’ e ‘adequacdo do ambiente de
trabalho’, que poderiam ser usados como formas
ndo financeiras para motivar e reter os quadros.

3) Gestéo, Supervisdo e Ambiente de Trabalho
atingiu apenas uma média de 2,90. A maior parte
dos paises mencionou dificuldades orgamentais e
consequentes salarios baixos como a causa
principal da baixa motivagéo dos quadros. No
entanto, a maioria também atribuiu uma
classificagdo baixa aos ‘seus procedimentos de
trabalho’, ‘planos de capacitacdo’ e ‘adequagdo do
ambiente de trabalho’ e sugeriu veementemente
que existem formas ndo salariais para motivar e
reter os quadros, tais como uma defini¢do clara
dos procedimentos de trabalho, a concepgéo de
planos de capacitagdo e formagéo e a melhoria do
ambiente de trabalho.

4) Politica de Novos Financiamentos. Esta
categoria atingiu apenas uma média de 2,92, mas,
contrariamente a algumas percepgoes
internacionais, a maioria dos PPMEs tem
procedimentos claros e centralizados para a
contracgdo de novos empréstimos. Em vez disso,
0s paises atribuiram os resultados mais baixos a
sua capacidade para conceber e implementar
politicas para a simplificagdo de procedimentos e
politicas de financiadores externos. Isto fornece um
forte apoio & nova orientagé@o do PC no sentido de
apoiar os paises na concepgdo dessas politicas e
na preparagdo para essas negociacoes.

5) Desembolsos também sdo uma actividade de
back office, mas receberam muito menos apoio
para capacitagdo da comunidade internacional.
Como resultado, a classificagéo é
consideravelmente inferior a 3,19. Mais uma vez,

isto justifica a énfase que a fase 3 do PC esta a
colocar no desenvolvimento de capacidades para
acelerar desembolsos de novos financiamentos
PERP.

6) —7) Registo e Servigo. Estas categorias
obtiveram as classificagdes mais altas (3,48 e 3,60,
respectivamente), reflectindo os recursos
substanciais investidos nestas areas de back office
por parte da comunidade internacional e a pressao
exercida sobre os paises no sentido de terem
dados precisos e efectuarem os pagamentos a
tempo. Alguns paises, porém, carecem ainda de
um sistema sélido de registo da divida e de
confianga ou acumulam consistentemente
atrasados ndo justificados.

8) Renegociagdes. Os paises auto-classificaram-
se a um nivel relativamente elevado aqui, com 3,24.
No entanto, reconheceram que ainda tém falta de
dados internacionais sobre os melhores termos e
condicGes obtidos nas renegociagfes. Como
resultado, o PC esta a empreender um estudo para
disseminar melhores préaticas em procedimentos e
resultados de renegociacao (v. pag. 8).

9) Projec¢des Macroecondmicas. Esta area é
crucial para a analise da sustentabilidade da divida
a médio prazo. Embora a intervencéo do PC seja
limitada nesta area, os doadores, que assistem 0s
paises na concepcéo de modelos
macroecon6micos, tém-lhe dedicado alguma
atencdo. No entanto, os paises ainda estdo a pedir
assisténcia em técnicas de previsGes mais praticas
que avaliem perspectivas de crescimento e, por
conseguinte, atribuiram uma classificagdo muito
baixa a esta area - 2,95, sublinhando a
necessidade de muitos outros actores fornecerem
apoio para capacitagéo.

10) Reducéo da Pobreza. A classificagio nesta
area foi 3,13, reflectindo alguns progressos no
desenvolvimento das capacidades dos paises
como parte do processo PERP. Contudo, embora
os paises indiquem um nivel elevado de confianga
nos dados da pobreza, ainda precisam de muito
mais apoio na analise e previsdo de dados da
reducdo da pobreza (especialmente o impacto
social e na pobreza das politicas macroeconémicas
e os custos e o impacto dos gastos na redugéo da
pobreza).

11) Andlise do Portfélio e dos Riscos. Os paises
auto-classificaram-se a um nivel relativamente
elevado na andlise basica do portfélio, mas a um
nivel muito baixo na andlise dos riscos, produzindo
um resultado global de apenas 2,19 em 5. Isto
reflecte a quantidade limitada de capacitagéo
prévia nesta area, mas também o campo de acc¢édo



limitado para os PPMEs mudarem a composi¢cao
do seu portfélio ou a exposicéo a riscos e, por
conseguinte, os paises conferiram a esta area uma
prioridade mais baixa para ac¢ao do que a outras.

12) Analise da Estratégia da Divida. Com uma
média de 2,66, esta categoria ainda se encontra
abaixo da média, o que reflecte a expansédo do PC
durante 2001-03 para um grande nimero de
paises novos com uma capacidade muito baixa.
Os paises que participam ha muito tempo no PC
fizeram grandes avangos ao abrigo do PC com
resultados muito elevados para a formulagéo de
estratégias — a meta primaria do PC nas suas duas
primeiras fases — embora precisem ainda de mais
esforgcos na area da adopgao de estratégias por
parte do Governo e de uma implementagéo com
Sucesso.

13) Prioridade Politica e Lideranga. Esta area
obteve classificagGes baixas, atingindo uma média
de 2,62, mas com variagbes amplas entre os
paises. Verificou-se uma correlacéo clara entre o
nivel de compromisso politico e a implementagéo
de todos os programas de capacitagdo em
negociagoes relacionadas com a estratégia da
divida. Como resultado, a fase 3 esta a fortalecer
medidas de sensibilizagdo dos decisores através de
semindrios e féruns executivos.

ESTUDO SOBRE
RENEGOCIACOES
DA DIVIDA AO
ABRIGO DA
PPME II

s parceiros de implementacao do PC

PPME estédo a responder aos pedidos

de PPMEs através do langamento de
um estudo sobre 0s processos e 0s resultados
das renegociages da divida no contexto da
PPME Il. Este estudo visa fornecer aos paises
informacdes tdo pormenorizadas quanto
possivel sobre as suas perspectivas de
reducgédo da divida externa (bilateral, comercial
e multilateral).

O estudo conter4 capitulos sobre:

e aestrutura e implementacéo planeadas e
efectivas da PPME II;

e perspectivas para alivio da divida de membros
do Clube de Paris;

e perspectivas para alivio da divida de Governos
néo-Clube de Paris;

e possivel tratamento da divida comercial; e

e perspectivas para reducao da divida multilateral.

14) Transparéncia, Avaliagcdo e Controlo. Esta
area obteve apenas 2,59. A maior parte dos paises
precisa de desenvolver uma interacgdo mais
frequente e mais aprofundada com a sociedade

civil e outras instituicdes do governo (especialmente
Parlamentos) na discusséo do financiamento de
programas dos governos e a fase 3 esté a incidir
mais no envolvimento destes actores.

Segunda Auto-Avaliacéo de Capacitacdo dos Paises

Abril de 2003
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Né&o ira repetir a andlise do processo geral da PPME
nem o enquadramento global para alivio da divida,
que ja foi publicado pelas IBWs, pelo Clube de Paris
ou pelo préprio PC (nos seus estudos da Iniciativa
PPME, do Clube de Paris e das conversdes da
divida — para mais pormenores destes estudos,
queira ver 0 nosso website em www.dri.org.uk).

Em vez disso, ird incidir nos pormenores do
processo, dos termos e condi¢fes que s&o vitais
para garantir que os paises recebam o montante de
reducéo da divida a que tém direito ao abrigo da
Iniciativa PPME.

Para assistir o estudo, o PC concebeu um
questionario para enviar aos 36 PPMEs que estdo a
participar no PC. O questionario cobre os resultados
que os paises obtiveram no contexto PPME, mas
também permite flexibilidade para tomar em conta
as suas proprias iniciativas para reduzir as suas
dividas e as particularidades da divida de cada pais.
Desta forma, os éxitos e as melhores praticas de
cada pais estardo disponiveis para todos 0s outros
PPMEs para ajudar a prepara-los e a orienta-los nas
suas negociagdes por forma a conseguirem a
reducdo maxima da divida das suas cargas da
divida.

O questionario analisa em pormenor os seguintes
pontos sobre as dividas multilateral e bilateral: i) as
modalidades de alivio da divida usadas por cada

pais credor ou instituicdo credora (especialmente o
refinanciamento e a redugéo do servico da divida
usados por credores multilaterais); ii) os termos
(periodos de caréncia e vencimento, taxas de juro
penalizantes, aplicacdo de clausulas de converséo);
iiiy os procedimentos — especialmente o grau de
iniciativa tomado pelo devedor e pelo credor — e a
duracéo das renegociagdes; iv) o tratamento bilateral
das dividas a margem da iniciativa do Clube de
Paris; e v) a concepgao de alivio complementar.
Quanto a divida comercial, ira incidir nas opcdes
para uma reducgéo da divida descontada através de
recompras, niveis de participacdo dos credores,
acgdes judiciais e como os paises tém usado
estratégias para evitd-las. O estudo ira também
debrugar-se sobre o papel das Instituicbes de
Bretton Woods e de outros actores relativamente a
ajuda para mobilizar alivio.

O estudo sera coordenado pela Pole-Dette em
cooperagdo com 0s outros parceiros de
implementacéo do PC, que irdo assegurar que todos
0s paises recebam questionarios. Cada pais ira
designar um ponto de contacto nacional para
responder. Os parceiros de implementagéo irdo
coordenar a recolha de respostas dos seus Estados-
Membros e acrescentar as suas proprias
contribuicBes antes de as enviar para a Péle-Dette.
Finalmente, os parceiros e os paises irdo validar as
conclusdes do estudo antes da sua publicacao.



SEMINARIO INTER-REGIONAL:

RECOMENDACOES EXCELENTES PARA A FASE i

Mesmo antes do Encontro Ministerial (ver
artigo na pag. 2), o PC realizou o seu primeiro
Seminario Inter-Regional de Gestores da
Divida em Quigali a 24-25 de Abril. O
encontro tinha dois objectivos principais:

descentralizac8o para os paises dotando-os
de recursos para ministrarem a sua propria
formac&o recorrendo a especialistas
nacionais. A discussao sublinhou o parecer
que, embora a descentralizacdo reduzisse os
1. apresentar aos gestores da divida PPME  custos das intervengdes, o desenvolvimento
os objectivos e progressos da fase Ill do de capacidades é um processo continuo que
PC; e implica a necessidade de apoio financeiro
2. receber os seus pareceres sobre as para organismos regionais e paises PPME
propostas e as suas ideias quanto a apos a fase |Il.
futuras prioridades para a fase Ill.

progressos da Iniciativa PPME e outros
aspectos de financiamento ao
desenvolvimento e artigos escritos por
funcionérios dos paises PPME.

Publicacdes

Os PPMEs indicaram que achavam as
publicagBes que recebiam muito Gteis no
seu trabalho quotidiano — especiaimente
as publicacbes sobre o Clube de Paris, a
Sustentabilidade da Divida Interna e
Implementando PPME II. No entanto,
ndo tinham recebido todas as
publicagGes do PC, e ndo em nimero
suficiente, limitando a sua distribuicdo
posterior dentro dos seus paises. Seria
necessario distribuir cerca de 30% mais
publicacdes aos PPMEs. Também
sugeriram publicac@es sobre aspectos
da divida e de novos financiamentos
p6s-PPME, da divida das empresas
estatais, do impacto fiscal da PPME e
um livro que compile os diversos
workshops e seminarios do PC.

Contudo, os PPMEs também expressaram
um forte interesse em que se fizessem
preparativos adequados para garantir que 0s
PPMEs que ndo pertencam a um organismo
regional continuassem a ter igual acesso aos
beneficios de capacitagao intensiva apds o
fim de 2004. Cerca de 60% dos paises
também acharam que o calendéario (fim de
2004) estabelecido para a conclusao do
processo de descentralizacdo poderia revelar
ser optimista, especialmente em relagdo aos
produtos de informética e suas estruturas de
governacao e lobby.

1) Objectivos Globais da Fase Il

O seminario teve inicio com uma

apresentacdo dos objectivos globais da fase

lll, em particular:

e continuar a desenvolver a sua ténica em
ajudar os paises a conceber estratégias
para financiamento ao desenvolvimento
que vao além das definicdes da Iniciativa
PPME de sustentabilidade da divida,
analisando especialmente estratégias de
novos financiamentos p6s-PPME e a
divida interna;

e garantir que os paises implementem (ndo
s6 concebam) estratégias através da
integracdo destas nos seus processos
orcamentais para garantir a lideranca
politica;

e também tem por objectivo primario
transferir a execucdo do programa para
as instituicdes parceiras regionais
(CEMLA, MEFMI, Péle-Dette
BCEAQO/BEAC e WAIFEM) e para 0s
préprios PPMEs.

2) Produtos de Informéatica

A segunda sessao incidiu nos produtos de
informatica produzidos pelo PC e na
extensdo da sua metodologia de formacéo
para ensino a distancia. Os participantes
preencheram questionarios pormenorizados
sobre os produtos de informagao existentes
do PC, apresentando muitas
recomendacOes para melhora-los (ver caixa).

Formato do Boletim e das
Publicacdes

Embora cerca de dois tercos dos paises
presentes tivessem indicado que
gostariam de receber vers6es
electrénicas via e-mail, todos preferiam
continuar a receber versdes em papel
também e cerca de um terco queria
apenas versdes em papel.

Os PPMEs também foram muito receptivos
ao programa-piloto de ensino a distancia,
dizendo que seria um acréscimo-chave a
metodologia do PC e muito mais flexivel do
que os workshops e insistindo que, se for
bem sucedido, o programa-piloto seja
alargado virtualmente a todos os outros
paises o0 mais rapido possivel. No entanto,
recomendaram que, em vez de substituir, se
completassem as modalidades tradicionais
de workshops nacionais e regionais, visto
que estas tinham as vantagens adicionais de
formacéo de equipas nacionais e
mobilizagéo politica nacional e de troca de
informagdes entre os paises.

Website

O website também foi considerado muito
util, especialmente as paginas de
recursos técnicos para gestores da divida
no site privado, assim como o programa
de trabalho, os boletins e as publicagdes,
gue se encontram disponiveis no site.
Indicaram que gostariam que se
colocassem mais relatorios de recursos
técnicos e de produtos técnicos de
workshops no site. Contudo, apenas
36% dos gestores da divida no workshop
tinham visitado o site publico, embora
todos estes estivessem registados como
membros do site s para membros do
PC. Metade indicou que isto se devia ao
facto de nao ter conhecimento prévio da

Os representantes PPME concordaram com
0s objectivos globais da fase Il e em
especial com a sua meta de fornecer aos
PPMEs a capacidade independente para
analisar e implementar estratégias da divida
durante e apo6s a Iniciativa PPME. Muitos
paises indicaram que ja tinham desenvolvido
esta capacidade com ajuda do PC, mas que
esta teria de ser mantida apds o ponto de
culminagcdo PPME, e que 0 compromisso
politico e a integragdo nos processos
orcamentais seriam cruciais. Por
conseguinte, apoiaram especialmente a
inclusdo de financiamento p6s-PPME e da
divida interna nos termos de referéncia da
fase Ill. Também acentuaram a necessidade

de continuar a apoiar 0s paises que se Boletim Informativo

encontram numa fase antecipada nos seus
processos PPME - e que também poderiam
beneficiar de ajuda na negociagédo da divida
interna e de novos financiamentos assim
como de alivio da divida PPME.

Os PPMEs também apoiaram
veementemente o objectivo de
descentralizagdo na fase lll, quer no reforco
dos organismos parceiros regionais como
centros de exceléncia quer na

Os gestores da divida exortaram o PC
a aumentar a distribuicdo do seu
boletim em 20% porque ndo recebem o
numero suficiente de copias para
satisfazer a procura local. Também
sugeriram que este poderia ser
aumentado para permitir mais espaco
para perguntas técnicas, relatorios
sobre os resultados pormenorizados
das actividades do PC, andlise dos

existéncia do site (embora no caso de
24% se devesse a falta de
conhecimentos suficientes sobre
hardware ou sobre a Internet) e que
gostaria de se inscrever no site. Os
parceiros do PC irdo, por conseguinte,
conferir prioridade a disseminacéo de
informacdes sobre o website e a inscricdo
de novos membros em todos os eventos
durante os restantes dezoito meses.

©



3) Auto-Avaliagbes PPME da

Capacidade de Gestao da Divida
Esta sessdo apresentou a metodologia de
auto-avaliagdo do PC, tendo também
explicado como é usada pelos parceiros de
implementagdo do PC e pelos doadores
para decidir sobre as suas prioridades para
futuras intervencdes na gestao da divida
PPME (ver a 132 edi¢do para mais
pormenores sobre o contetido da
metodologia).

A metodologia de auto-avaliagdo obteve a
aprovacdo unanime dos gestores da divida
como meio para adaptar as intervencdes
individuais e o apoio do PC ao nivel regional
e nacional. Os paises aproveitaram a seguir
a oportunidade do workshop para ultimar as
suas auto-avaliacdes e discuti-las com os
parceiros de implementacdo, melhorando o
controlo de qualidade das avaliagfes e a
sua utilidade para o PC (para mais
pormenores sobre os resultados, ver artigo
na pag. 7).

4) Metodologia da Divida Interna

A quarta sesséo apresentou a metodologia
da Divida Interna do PC, comecando pela
metodologia global na analise dos sectores
fiscal, monetario e financeiro (ver 142 edicdo
para mais discussdo desta metodologia) e
passando a seguir a apresentar 0s
resultados e usos da metodologia na regido
do WAIFEM.

Os participantes PPME concordaram com
veemeéncia que a andlise da estratégia da
divida devera aprofundar a sua analise da
divida interna e que a metodologia do PC
estava correcta ao incluir a andlise de
constrangimentos fiscais e monetarios e
aspectos de desenvolvimento do sector
financeiro. Recomendaram que a
metodologia fosse adaptada as diversas
circunstancias regionais e dos paises,
especialmente a existéncia de bancos
centrais regionais comuns e mercados da
divida interna na Zona do Franco CFA e a
dolarizagdo das economias na Ameérica
Latina e noutras partes. Dezoito paises
consideraram a organizagao de um
workshop nacional da divida interna uma
prioridade maxima.

5) Andlise do Financiamento ao
Desenvolvimento Pos-PPME
Esta sessdo apresentou as ferramentas do
PC de sustentabilidade do financiamento ao
desenvolvimento p6s-PPME. Usando estas
ferramentas os PPMEs podem avaliar os
seus doadores e credores de acordo com
uma série de critérios para avaliagao da
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qualidade da ajuda e decidir quais deverdo
ser as fontes de financiamento com
prioridade para os seus futuros programas
de desenvolvimento (para mais pormenores,
ver artigo na 13?2 edi¢do). Apds uma
apresentacao geral da metodologia, 0 Gana
explicou por que razéo é tdo importante
avaliar os doadores e o Uganda apresentou
os resultados do seu workshop nacional
(para mais pormenores, ver artigo na 142
edicdo).

A metodologia para a analise de novos
financiamentos obteve uma aprovagéo
entusiasta como meio para seleccionar
financiamento de doadores com maior
concessionalidade, menos
condicionalidades, desembolsos mais
rapidos e com um alinhamento mais forte
com as prioridades das politicas do governo
e com os DERPs. Os paises fizeram vérias
sugestdes para aperfeicoar a metodologia
que serdo tomadas em conta em futuros
workshops. Registou-se uma forte procura
de assisténcia através de workshops
nacionais nesta area, tendo dezanove paises
considerado esta assisténcia uma prioridade
maxima, e através da troca de informacdes
sobre politicas em workshops regionais e
inter-regionais e através de publica¢des
sobre experiéncias praticas dos paises.

6) Estudo de Renegociac¢tes da Divida
PPME
Esta sessdo apresentou a metodologia a
usar no estudo das experiéncias de
renegociacdo da divida PPME, que se
espera melhorar o acesso PPME a
informagdes sobre os melhores resultados
de negociacBes com 0s seus credores (para
mais pormenores, ver artigo na pag. 8). Os
PPMEs estavam impacientemente a espera
do estudo sobre as negociagbes como uma
contribuicdo muito positiva para a
actualizagdo dos conhecimentos das
condi¢des financeiras relacionadas com o
alivio da divida. Indicaram que teriam muito
prazer em participar no estudo e partilhar os
pormenores das suas negociacdes com
outros PPMEs.

7) Missbdes de Gestéo Institucional

A (ltima sesséo discutiu a metodologia e os
resultados da recentemente introduzida
modalidade de miss6es de gestao
institucional. Doze PPMEs acolheram esse
tipo de missGes com o objectivo de analisar
as suas estruturas institucionais e
recomendar melhorias para a gestédo da
divida em conformidade com melhores
préticas internacionais. Estas missdes
completam a assisténcia intensiva anterior e

actual a 8 PPMEs através de uma série de
missdes e eventos de formagdo em servico
para melhorar as suas estruturas
institucionais e a gestéo basica da divida.

Todos os PPMEs presentes consideraram as
missdes institucionais um meio muito
apropriado para conseguir um ambiente
adequado para a mudanca da incidéncia da
Fase Il em formacéo para capacitagio
permanente e identificar necessidades de
assisténcia intensiva dos paises. Também
identificaram universalmente como
prioridade maxima para acgdes futuras uma
melhor coordenacéo de todas as agéncias
do governo envolvidas na gestao da divida
publica. Todos saudaram a intencéo do PC
de empreender um estudo sobre os
resultados destas e de futuras missdes, que
seriam mais relevantes para as
circunstancias PPME do que as directivas
internacionais assentes de um modo geral
nas experiéncias das economias mais
desenvolvidas.

8) Conclusodes

Numa sesséo final, os PPMEs aprovaram as
conclus@es e recomendacdes acima.
Indicaram que o Seminario Inter-Regional de
Gestores da Divida era extremamente Util
para analisar progressos e trocar
experiéncias na implementacéo do PC
PPME e na analise de aspectos da divida e
de novos financiamentos dos paises.
Também sugeriram que fosse realizado
anualmente para esses efeitos e que fosse
prolongado para trés dias a fim de permitir
um maior intercambio de melhores praticas
entre os participantes. O préximo seminario
inter-regional, a realizar no inicio de 2004,
também sera um grande contributo para a
reviséo formal da fase Ill do PC e, por
conseguinte, para decisdes sobre o apoio
para capacitacdo em estratégia da divida
apos a fase |lI.



ACTIVIDADES
DO PC PPME
DE ABRIL A
SETEMBRO
DE 2003

Workshops Nacionais de Estratégia da
Divida

Burquina Faso: Workshop de Estratégia
da Divida P6s-PPME

34 funcionarios do Burquina Faso e dois
observadores da UEMOA compareceram a
este workshop, realizado em Uagadugu de 31
de Margo a 12 de Abril de 2003 e organizado
em conjunto pelo Pdle-Dette BCEAO/BEAC e
pela DRI. O Burquina Faso alcangou o seu
ponto de culminagdo em Abril de 2002, por
isso o workshop visava avaliar a
sustentabilidade da divida pés-PPME do pais.
Os resultados confirmaram que a divida pds-
PPME do pais se manteria insustentavel,
devido ao deficit das exportacdes
(principalmente algodao), a incluséo de
grandes montantes de novos financiamentos e
aos efeitos da instabilidade na Costa do
Marfim. As recomendages-chave do
workshop relativamente a politicas incluiram:
garantir que o Burquina Faso negociaria 0s
melhores termos para alivio com os credores
ndo-Clube de Paris; ter cautela com a divida
interna, reduzindo o risco através do
desenvolvimento de um mercado secundario;
conferir prioridade aos financiamentos externos
mais concessionais; aperfeicoar a sua
estratégia de novos financiamentos externos e
assentar no DERP para continuar a simplificar
os procedimentos e as praticas dos doadores.
Esta também foi a primeira ‘2% geracao’ de
workshops concebida pela Pole-Dette e pela
DRI com vista a manter a sustentabilidade da
divida publica e das finangas em paises que
tenham alcangado o seu ponto de culminagéo.
Os participantes concordaram que a
sustentabilidade fiscal e da divida publica
devera ser monitorizada através de indicadores
especfficos de sustentabilidade assim como
dos critérios de convergéncia da UEMOA. V.
pég. 4 para mais pormenores.

Zambia: Workshop Nacional de Estratégia
da Divida (com o MEFMI)

Este workshop, realizado em Livingstone, de
19-29 de Maio de 2003, tinha por objectivo
assistir 0 Governo na actualizagéo da analise
da estratégia da divida da Z&mbia no ponto de
culminagdo, previsto para o final do ano. Para
além de avaliar a sustentabilidade da divida, a
analise do workshop incluiu a concepgéo e a
simulacdo de cenérios de reducdo da pobreza,
novos financiamentos e da divida interna.

Na sequéncia do workshop regional do MEFMI
de Formacéo de Formadores realizado com
sucesso em Fevereiro de 2003, 6 funcionarios

zambianos foram os condutores principais da
facilitagdo dos grupos técnicos, tendo sido
orientados por dois quadros do MEFMI e uma
pessoa-recurso da DRI. Havia 35 participantes
do Ministério das Financas e do Planeamento
Nacional, do Banco da Zambia e dos
ministérios sectoriais chave.

A estratégia da divida actualizada produzida
no workshop mostra que se prevé que a
divida da Zambia passa a ser sustentavel
depois de receber o alivio maximo no seu
ponto de culminagdo. No entanto, se o ponto
de culminagéo da Zambia se atrasar para
além de fins de 2003, entdo registar-se-4 um
aumento vertiginoso do racio de servico da
divida devido ao vencimento de pagamentos
substanciais ao FMI.

Eventos Regionais
1° Seminario Inter-Regional de Gestores
da Divida
Funcionérios seniores de 28 paises compareceram
no primeiro Seminério Inter-Regional de Gestores
da Divida. V. artigo na pag. 9.

Workshop Regional do WAIFEM de
Formacéo de Formadores (FF)

O primeiro workshop de FF para Estados-
Membros do WAIFEM, organizado em
conjunto com a DRI, realizou-se em Acra,
Gana, de 19 a 30 de Maio de 2003. Mais
pormenores encontram-se na pag. 6.

8° Encontro dos Ministros das Finangas PPME
O oitavo encontro da Rede dos Ministros das
Financas PPME realizou-se de 28-29 de Abril em
Quigali. V. pag. 2 para pormenores adicionais.

Assisténcia Intensiva aos PPMEs
Ruanda: Projecto de Capacitagdo e
Assessoria de Gestéo da Divida
A pedido do Governo do Ruanda, realizou-se
uma miss&o urgente em Quigali para assistir o
pais na elaboragéo de uma ASD antes da
missé@o do FMI do ponto de culminagédo. A
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segunda misséo ao abrigo da segunda fase do

programa de capacitacao para o Ruanda

realizou-se de 20-27 de Maio. A miss&o:

e actualizou e corrigiu a base de dados da
divida;

e actualizou cenarios de potenciais novos
financiamentos e alivio da divida;

« avaliou a potencial sustentabilidade da
divida do Ruanda no ponto de culminagéo.

Os resultados obtidos indicaram que o Ruanda
poderia contar com uma anula¢io de mais
48% da sua divida restante no ponto de
culminag&o. Contudo, a luz das dificuldades
em criar previsbes macroeconémicas, a
missdo recomendou uma melhor coordenagdo
entre todas as estruturas envolvidas na gestéo
da divida para o sucesso global do projecto.

Guiné: Projecto de Capacitacédo e
Assessoria de Gestédo da Divida
Realizou-se uma misséo conjunta ComSec/DRI
em Conacri de 2-13 de Junho. Os principais
objectivos da misséo eram:

e avaliar o equipamento de informatica
recentemente adquirido pela Direcgéo
Nacional da Divida e de Investimentos
Publicos;

e instalar o Oracle e 0 CS-DRMS;

e validar a base de dados da divida anterior
criada no Excel e reconciliada até fins de
2001;

e ministrar formagé&o basica no CS-DRMS a
funcionarios guineenses;

e ajudar os quadros a iniciar o registo de
dados da divida no CS-DRMS;

e instalar o Debt-Pro® e ministrar uma
pequena introducéo as suas fungdes.

A formagéo foi ministrada a nivel teérico assim
como através de exercicios praticos em
grupos, usando contratos efectivos de
empréstimos da Guiné. A seguir, cada grupo
fez uma apresentacéo das suas tarefas,
incluindo eventuais dificuldades enfrentadas.
As recomendagdes-chave da misséo eram:

e constituir uma equipa para dar
continuidade imediata ao registo imediato
de todos os empréstimos;

* nomear um administrador de sistemas e
um administrador da base de dados do
CS-DRMS;

e finalizar a reconciliagdo de dados com os
credores;

e elaborar um manual de procedimentos
para gestéo da divida; e

e preparar a proxima missao que ira verificar
todos os contratos registados e ministrar
formac&o adicional nas funcionalidades
avancadas do CS-DRMS.

Colocagbes de Quadros dos Parceiros do PC

O Assessor de Gestéo da Divida do
WAIFEM

O Assessor de Gestdo da Divida no WAIFEM,
Sam Omoruyi, foi colocado na DRI em
Londres de 7-16 de Abril. A colocagéo tinha
por objectivo receber formagdo em como
coordenar workshops regionais e nacionais

de estratégia da divida e em todos os



aspectos da metodologia dos workshops e,
nessa base, elaborar um guia para
coordenadores de workshops como parte do
manual de formagéo de formadores. Durante
a colocacdo o Assessor da Divida também
discutiu outros aspectos da cooperagéo
WAIFEM-DRI ao abrigo do PC e efectuou
uma visita separada ao Secretariado da
Commonwealth, durante a qual teve contacto
com as modalidades para aplicagdo do CS-
DRMS a andlise da divida interna publica.

A Oficial de Programa do CEMLA

Melissa Quiroz, Oficial de Programa no
CEMLA esteve colocada na DRI de 5-16 de
Maio. A colocacdo visava: i) assistir na
pesquisa de informagdes para o estudo do
PC sobre a sustentabilidade fiscal da divida e
i) rever as avaliacdes dos paises e identificar
as necessidades de melhorar a capacidade
de gestéo da divida dos PPMEs da regiéo.

Os resultados da colocagéo foram: i) uma
matriz de dados historicos sobre a evolugao
da divida interna dos PPMEs e i) uma lista
dos problemas enfrentados pelos gestores da
divida dos PPMEs da regido, realgando: a) a
inexisténcia de leis especificas que cobrem a
gestdo da divida e b) a escassez de planos
de formacéo em gestéo da divida para
funcionarios do governo.

Os Preparativos Finais do Ensino a
Distancia (ED)

Missdes de Avaliacdo de Pedidos (MAP)
a Bolivia, aos Camardes e ao Gana

O objectivo das missGes de avaliagdo de
pedidos de ensino a distancia era: 1)
identificar as necessidades de formacéo de
quadros de pessoal novos e existentes em
ministérios das Finangas, bancos centrais e
outras estruturas envolvidas na elaboragéo
de estratégias da divida, 2) identificar
possiveis mentores e estudantes e,
finalmente, 3) rever os enquadramentos e as
facilidades institucionais, quer informatizadas
quer administrativas, de acordo com os quais
0 programa seria desenvolvido.

A misséo conjunta CEMLA/DRI a La Paz, de
5-9 de Maio, entrevistou possiveis candidatos
e efectuou uma selecgéo provisoria para o
primeiro grupo de estudantes a ser admitido
no inicio do programa. Varios possiveis
candidatos também foram identificados para
cooperar como mentores num futuro
préximo. Finalmente, a missdo registou as
excelentes infra-estruturas existentes nestas
instituicdes para servirem de apoio durante a
implementag@o do programa. A misséo
recomendou que a Bolivia participasse na
fase-piloto do programa.

O Chefe do Pole-Dette BCEAO/BEAC
conduziu a missdo aos Camardes de 9 a 19
de Junho. Todos os departamentos estavam
dispostos a dispensar até 5 horas por
semana do tempo dos quadros para permitir
que os estudos se realizassem durante as
horas de trabalho e absorvessem custos
locais de ensino & distancia, incluindo acesso
a Internet e ao correio electronico. O acesso

a dados e documentos e as infra-estruturas
tecnoldgicas necesséarias nao parecia
constituir um entrave. A misséo identificou
mais de 6 potenciais participantes. Mais 3
pessoas estariam numa posi¢ao para actuar
como mentores. Uma destas, Bruno
Iboklene, Director das Operagdes da Divida
no Fundo de Amortizagdo dos Camardes,
comprometeu-se a actuar como coordenador
nacional. A missao recomendou que 0s
Camardes fossem incluidos como o pais-
piloto na regido da Pdle-Dette.

A MAP conjunta WAIFEM/DRI ao Gana
examinou o enquadramento institucional,
aspectos de coordenacéo nacional e o
acesso de potenciais estudantes a
documentos e dados e a comunicagdes e a
hardware e software de informatica. O
programa obteve uma resposta muito
positiva do Governo ganés, que se
comprometeu a conceder a cada participante
seis horas de trabalho por semana para 0s
estudos do programa. A missdo achou que o
numero de pedidos para fortalecer as
capacidades no Gana era suficiente para
legitimar a incluséo do pais na fase-piloto e
identificou seis potenciais estudantes do
Ministério das Financas e do Planeamento
Econémico e do Banco do Gana, assim
como um coordenador nacional.

Colocagdes para o ED e Workshop de
Mentores

Mosito Khetisa (Lesoto) e Fred Matyama
(Uganda) foram colocados na DRI de 26 a 30
de Maio para ajudar a finalizar os materiais de
estudo de ensino a distancia. Mosito reviu dois
modulos relacionados com dados, enquanto
Fred se concentrou nos trés médulos de
estratégia. Visto que cada maédulo foi
concebido para levar 60 horas a estudar, o
trabalho foi intensivo durante esses quatro dias.
Os materiais beneficiaram substancialmente da
atencéo que lhes foi dedicada.

O Workshop de Mentores realizou-se de 2-5
de Junho em Acra. Este workshop,
conduzido simultaneamente em trés linguas,
foi um novo empreendimento para o PC com
especialistas regionais dos Camardes, do
Gana, do Lesoto, do Mali, do Senegal, da
Nicaradgua, do Uganda e da Zambia. O
workshop tinha dois objectivos: discutir e
acordar a fungdo de um mentor no Programa
do PC de Ensino & Distancia. O workshop foi
vital para realcar as diferencas entre a fungéo
de mentor proposta e a funcdo comum de
um consultor do PC. As sessdes mais
apreciadas foram as que envolveram
comentarios por escrito sobre amostras das
tarefas dos estudantes. Um outro objectivo
era aperfeicoar os materiais de estudo para o
programa. Os comentarios e as sugestdes
estdo a ser incluidas nos preparativos para o
langamento do programa a 4 de Agosto.

Futuras actividades

O programa de trabalho do PC para o préximo

trimestre encontra-se resumido abaixo:

* uma Missdo de Avaliagdo de Pedidos ao
Sudéo;

Workshops Nacionais de Estratégia da
Divida na Eti6pia, no Mali e em
Mocambique;

Missdes de Gestéo Institucional a Angola,
as Comores, a RD do Congo, ao Gana, as
Honduras, a Mauritania e a Nicaragua;
Eventos Regionais: Workshop do
CEMLA/DRI de Sustentabilidade da Divida
Interna e o 2° Workshop da Péle-Dette/DRI
de Novos Financiamentos;

Continuagéo do apoio prestado por
Assessores da Divida ao Ruanda e a Guiné
€ um novo assessor para o Burundi
financiado pelo DFID;

Participacdo do PC PPME nos Encontros
Anuais das IBWs em Dubai.

PERGUNTAS
TECNICAS

Quais sao as implicacdes de um
ponto de culminagado atrasado
para o alivio da divida PPME?

Alguns credores multilaterais,
particularmente o Banco Mundial, o
Fundo Monetario Internacional, o Banco
Africano de Desenvolvimento e o Banco
Interamericano de Desenvolvimento,
estabeleceram limites quanto ao
montante maximo de alivio da divida,
em termos de VA, que um pais pode
receber no periodo interino entre os
pontos de decis&o e culminagédo PPME.
Se um pais alcancar o seu ponto de
culminacéo conforme previsto, entdo os
limites ao alivio interino n&o deveréo ter
qualquer impacto. No entanto, se um
pais achar que ira levar mais tempo a
alcangar o seu ponto de culminagéo do
que inicialmente previsto, entdo estes
limites podem afectar o alivio que o
pais recebe.

Consideremos o exemplo do pais que
esté a receber o alivio interino maximo
possivel (em termos de VA) de um
destes credores e o0 seu ponto de
culminag&o previsto para fins de 2003
esté atrasado um ano até fins de 2004.
Neste caso, 0 pals tera recebido o
alivio interino maximo possivel em fins
de 2003 e em principio nao ha mais
alivio interino disponivel para este pais,
embora o seu periodo interino tenha
sido prolongado. Isto implicaria que o
pais poderia ter de efectuar o servigo
da sua divida na integra no periodo
entre o ponto de culminagdo previsto e
o ponto de culminacéo efectivo. Na
prética, porém, ndo esta muito claro se
0 pais tera efectuado o servigo da sua
divida na integra ou se sera concedido
alivio interino. As IBWs estéo
correntemente a analisar esta quest&o.



0 segundo trimestre, o Gana concluiu
N a fase 1 e a Zambia aproximou-se do

fim da fase 1. O Malawi, a Tanzania, a
Trindade e Tobago e o Uganda alcancaram
progressos enormes nos seus exercicios da
fase 2. A Gambia, o Quénia e o Lesoto estdo
a finalizar propostas para a fase 2, a medida
que os parceiros (DFl, CEMLA, MEFMI e
WAIFEM) e os doadores finalizam o
enquadramento global.

Os Paises Concluem a Fase 1

A 14 de Maio, o Gana disseminou resultados
abrangentes as partes interessadas e a
comunicagao social (ver pag. 13). Esta a ultimar o
seu relatério e a elaborar uma proposta para
participar na fase 2.

A Zambia obteve 83% de respostas ao seu
inquérito, superou problemas iniciais de
processamento de dados com a ajuda de uma
missdo da DFl/do MEFMI e esta a planear uma
disseminagéo dos resultados para Setembro.

Apoio para Paises da Fase 2 Continua

Uma missao da DFI/do MEFMI no més de Margo
ajudou o Malawi com a sensibilizagédo, a formacao
e o langamento do seu exercicio da fase 2. Gragas a
uma boa organizagéo e a cooperacao do sector
privado, as respostas ja atingiram 56% e registou-se
uma melhoria significativa da qualidade dos dados.
Esta planeada uma missao de acompanhamento
para o terceiro trimestre e o Malawi espera poder
disseminar os resultados até Novembro.

A forte lideranca da Tanzania obteve taxas de
respostas elevadas e rapidas superiores a 90% no
continente e (no seu primeiro inquérito) em
Zanzibar. No entanto, ainda esta a finalizar o seu
proprio software com base no Oracle, o que
atrasou o processamento de dados. Como
resultado, a data-limite original de Junho para a
finalizagcdo dos dados foi adiada varias semanas e
a DFI/o MEFMI estéo a planear uma misséo de
acompanhamento para ministrar formagédo
analitica mais avangada no inicio do terceiro
trimestre, estando a disseminacgéo dos resultados
prevista para mais tarde durante esse trimestre.

A Trindade e Tobago esta a concluir o seu
segundo inquérito trimestral de 2003, estando o
préprio pais esta a financiar os custos de
implementacao locais. A DFI esté a fornecer
aconselhamento de longa disténcia sobre
implementacao e esta planeada uma missao da
DFl/do CEMLA de cursos de aperfeicoamento
para a segunda metade de 2003.

O Uganda obteve uma taxa de resposta
impressiva de 56%, apesar de um registo
discutivel, gragas a um trabalho de campo
melhor e a campanhas de sensibilizagéo através
da comunicagéo social. A equipa visa respostas
de 75% provenientes das empresas que

Gana: Workshop de Encerramento da Disseminacéo, 14 de Maio de 2003

representam 95% do investimento, esta a exercer
pressdo sobre as empresas que ndo respondem
e a verificar os dados e planeia divulgar os
resultados no terceiro trimestre.

Candidatos a Fase 2 Finalizam Propostas

O Quénia esta a finalizar discussdes com os
doadores para o exercicio avancar no terceiro
trimestre com parte integrante do seu Plano
Estratégico de Estatistica apoiado por varios
doadores. A Gambia apresentou uma proposta
para a fase 2 a DFl e ao WAIFEM para
comentarios. Esta sera em breve partilhada com
os doadores, permitindo o inicio do projecto da
fase 2 no terceiro trimestre. O Lesoto esta a
formular uma proposta para os doadores em
consulta com a DFI e o MEFMI.

A DFI Cumpre Datas-Limite para Alargar a
Metodologia

Na fase 2, os doadores fixaram datas-limite
apertadas para alargar a metodologia de
capacitacao a novas areas e redefinir as técnicas
existentes. Como resultado, a DFI elaborou novas
directivas sobre técnicas para melhorar os registos
das empresas para calcular o Valor Contabilistico e
o Valor de Mercado dos CPE e para classificar os
dados para superar a falta de respostas, tudo com
base nas melhores praticas da OCDE. Também
alargou a sua metodologia para tomar mais em
conta técnicas ndo-inquérito para a recolha de
dados e fornecer assisténcia em perguntas basicas
sobre a sustentabilidade do investimento e a
responsabilidade das empresas por parte dos
investidores. Além disso, redefiniu o software para
produzir uma analise pormenorizada da
classificacéo industrial. Todas as directivas e
versdes do software encontram-se disponiveis no
website.

Produtos de Informacéo e Avaliagdes Avancam
As paginas dos CPE do website da DRI/DFI
(www.dri.org.uk) estdo a ser substancialmente
actualizadas para incluirem informagdes
melhoradas dos contactos do programa e
hiperligacdes da web sobre cddigos e normas
internacionais para monitoria de activos e passivos
estrangeiros. O projecto da metodologia de
Avaliacao das Capacidades dos Paises (ver
péag. 15) esta a ser comentado pelos paises e
pelos parceiros de implementacéo.

Futuro Programa de Trabalho

Nos préximos seis meses:

* O enquadramento e a documentagao da fase
2 serdo finalizados e postos em circulagao.

* O Malawi, a Tanzania, a Trindade e Tobago e o
Uganda finalizardo os seus primeiros

exercicios anuais da fase 2 com apoio de
missdes de acompanhamento e workshops
de encerramento.

Trés a quatro outros paises iniciardo a fase 2
com missdes de avaliagcdo de pedidos e / ou
workshops de abertura.

A metodologia para elaboragéo de
amostragem, determinacéo de dados
referentes ao valor bruto e anélise da
sustentabilidade continuara a ser desenvolvida.
Sera produzido um manual para utilizadores
de software.

A DFI produzira trés publicages sobre aspectos
técnicos e institucionais em monitoria e analise
de capitais estrangeiros privados, assim como
lices analiticas extraidas da fase 1.

Sera empreendida a primeira auto-avaliacao
de um pais.

GANA:
PERSPECTIVAS DE
INVESTIMENTO
RECUPERAM
APOS QUEDA NO
ANO 2000

O Gana concluiu a primeira fase do seu
esforgo para capacitar estruturas para
monitorar e analisar activos e passivos
estrangeiros privados e percepcdes de
investidores estrangeiros e locais das politicas
do Governo a fim de melhorar a estabilidade e
a sustentabilidade destes fluxos. Um Grupo de
Trabalho Nacional dirigido pelo Banco do
Gana, pelo Servico de Estatistica do Gana,
pelo Centro de Promogéo do Investimento do
Gana e pelo Ministério das Finangas
apresentou os resultados as partes
interessadas em Acra a 14 de Maio com apoio
da DFl e do WAIFEM.

O exercicio melhorou dramaticamente os
dados anteriores, que assentavam em
aprovacdes de investimentos e ndo em
numeros efectivos. Muitas agéncias do
Governo, muitos doadores e organismos
internacionais ja estdo a usar as constatagcoes
para informar a sua formulagédo de politicas.

®



Devido a factores politicos e institucionais, o
inquérito levou quase 3 anos a empreender. Como
resultado, os dados dos APE referem-se aos anos
de 1999-2000 que testemunharam circunstancias
negativas peculiares (incertezas pré-eleicoes,
agravamento dos termos de comércio e do
crescimento do PIB, aumento vertiginoso da
inflacéo e desvalorizagédo, incumprimentos nos
fluxos da ajuda e receitas de vendas e um colapso
nas reservas cambiais devido as actividades de
cobertura de risco de Ashanti Goldfields). Assim,
os dados mostram os efeitos negativos destes
factores nos fluxos privados. Como a tabela
mostra, as saidas (pagamentos) excederam
substancialmente os entradas (receitas) e o stock
global de activos estrangeiros caiu ainda mais
devido a depreciagdo da taxa de cambio.

Padrées Globais

O investimento estrangeiro privado é muito mais
significativo do que previamente estimado: como
parcela do PIB, os stocks atingiram uma média de
32%, comparada com as estimativas do FMI de
13,5%.

Os investidores favorecem o financiamento por
emissdo de acgdes a divida. Nao obstante, as
accOes representaram apenas 59,6% dos stocks
de capitais privados em fins de 1999. Stocks e
fluxos baixos de accdes reflectem os factores
negativos descritos acima que compensaram as
taxas de rendimentos do investimento por sector
estimadas a um nivel muito elevado. Embora as
accdes tenham subido para 60,6% do stock no
ano 2000, isto reflectiu grandes reembolsos da
divida do sector privado efectuados por uma
empresa, que criou uma saida liquida de capitais
privados durante 2000, e excedeu o impacto da
desvalorizag&o nos capitais proprios.

Embora a divida do sector privado seja de apenas
9% da divida externa total do Gana, representa
cerca de 33% do servigo da divida total. Isto deve-
se ao facto de grandes sub-sectores, tais como o
mineiro e a extracgdo de pedras, as
comunicacdes, 0s transportes e a armazenagem,
terem racios elevados divida/acgdes.

Investimento Directo Estrangeiro em Accdes
O IDE em accdes provém principalmente da
OCDE (Reino Unido, EUA e Franca), embora
surpreendentemente pouco de fontes ndo-OCDE
e africanas. Os investidores do Reino Unido sé&o os
mais diversos a nivel sectorial. A manufactura é o
maior receptor das ac¢Oes directas estrangeiras

(33%), seguida de electricidade, gas e agua (20%),
retalho (14%), e finangas (11%). Existe uma grande
tendenciosidade regional, com cerca de dois
tercos de IDE em ac¢Bes na capital e nas
redondezas desta.

Os lucros e as remessas foram muito elevados,
especialmente para as financas e a manufactura.
Os sectores que obtiveram taxas muito elevadas
de rendimento do seu investimento (calculadas
como o racio de lucros liquidos durante o ano
2000 para a equidade total média para 1999 e
2000) incluiam a construgao (73%), as finangas
(38%), a agricultura (35%) e as agro-industrias
(31%). Os sectores mineiro e de comunicagdes
incorreram em grandes perdas, com taxas de
rendibilidade do investimento negativas (-70% e -
38%, respectivamente). Todos os sectores
combinados registaram uma taxa de rendibilidade
do investimento de 15%. De forma motivadora, as
empresas lucrativas reinvestiram 43% dos seus
lucros no Gana (especialmente em servicos de
utilidade publica e retalho), ou seja 2.5 vezes o
montante que remeteram a néo-residentes. Dois
tercos das remessas foram para os maiores paises
de origem (EUA e Reino Unido).

Investimento no Portfélio de Acgdes
Estrangeiras

O stock baixou em termos de US$ devido a
desvalorizagdo, mas aumentou em termos da
moeda local. Oitenta por cento eram provenientes
de paises de origem ndo identificados, investidos
anonimamente através de gestores de fundos,
realcando a necessidade de empreender
inquéritos a esses gestores. O Reino Unido (11%)
e a Libia (4%) foram os principais paises de origem
identificados. O investimento est4 concentrado no
sector mineiro e consequentemente na regido
Ashanti.

Financiamento da Divida

O Gana esta altamente exposto a divida do sector
privado, principalmente a fontes nao relacionadas
com o devedor. A divida de empresas coligadas é
principalmente de longo prazo e altamente
concessional, com taxas de juro implicitas baixas
de 3,1%, fazendo dela uma fonte de
financiamento muito atractiva em tempos dificeis.
As posicoes financeiras mais fortes dos
investidores da OCDE e o0s sectores mais
lucrativos (mineiro, manufactura ligeira, maquinaria
e comunicacg@es) permitiram-lhes alargar este tipo
de financiamento no ano 2000 e representar mais
de 90% dos stocks.

Passivos Estrangeiros STOCK TRANSACGOES Avaliagdo / STOCK
(US$ milhdes)* Fins de 1999 (Balanga de Pagamentos) Outras Fins de
Receitas Pagamentos Mudancas*** 2000
Investimento Directo Estrangeiro 1.054,1 934 2,0 -262,8 882,7
Capital Social 9474 5,2 0,0 -212,7 739,9
Lucros Reinvestidos 234 24,6 0,0 -24,6 234
Empréstimos de Curto Prazo Inter-Empresas 54 62,0 1,4 -61,6 4.4
Empréstimos de Longo Prazo Inter-Empresas 77,9 17 0,6 36,0 115,0
Titulos do Portfélio de Acgdes** 79,1 0,0 0,0 -31,1 48,0
Outros Investimentos 630,5 63,6 219,6 -65,9 408,6
Curto Prazo 1674 113 152,0 -3,7 23,0
Longo Prazo 463,1 52,3 67,6 -62,2 385,6
TOTAL 1.763,7 157,1 221,6 -360,0 1.339,2

Notas: * Os stocks de equidade s&o apresentados como valores de mercado. Estes geralmente excedem os valores contabilisticos, excepto para o portfélio.

** s titulos do portfélio da divida ndo foram captados no inquérito.

*** |ncluindo o efeito de uma grande depreciagéo da taxa de cambio.

No entanto, a divida a empresas ndo coligadas era
principalmente de uma empresa, que tinha uma
garantia de receitas cambiais muito elevada e um
bom registo de crédito internacional até ao ano
2000 - o que resultou numa taxa de juro implicita
relativamente baixa de 8,7%. Contudo, a ma
posicéo financeira desta empresa no ano 2000
conduziu a grandes reembolsos da divida de curto
prazo, reduzindo a vulnerabilidade do Gana, mas
tendo também um impacto negativo na balanca
de pagamentos.

Percepcao dos Investidores

Foram captados dados sobre as percep¢des dos
investidores para 2000-2002. Desde 2000, o
Governou tem promovido um ambiente propicio
aos investidores, permitindo um fluxo livre de
lucros e dividendos, com incentivos abrangentes e
iniciativas presidenciais e ministeriais. Além disso,
0 Gana beneficiou de uma grande reducéo da sua
carga da divida por ter passado a ser elegivel para
a Iniciativa PPME no ano 2000. Porém, o novo
Governo sé recentemente comegou a melhorar o
ambiente macroeconémico. Como resultado, as
percepgdes das variaveis macro foram negativas,
mas as do clima de investimento geral foram
positivas, conduzindo a conclusdes muito
encorajadoras relativamente as intencGes de
investimento das empresas.

A vasta maioria dos inquiridos nacionais e
estrangeiros indicou a sua inten¢éo de aumentar
ou manter o seu investimento nos préximos 3-4
anos. A maioria citou como razées-chave um
clima politico e econémico estavel, incentivos
fiscais e para o investimento e a disponibilidade de
quadros formados e competentes. Também
indicou um grande desejo de receber mais
informacdes e andlise do Governo para assisti-los
nas suas tomadas de decisGes.

Conclusdes

Apesar dos grandes problemas e atrasos na
implementacéo, o inquérito resultou numa grande
melhoria da precisdo dos dados histéricos sobre
0s capitais estrangeiros privados no Gana.
Também apresentou constatagdes sobre as
percepcdes dos investidores que s&o de valor
imediato para a formulagéo de politicas,
especialmente suscitando a necessidade de
diversificar a incidéncia sectorial e regional dos
investidores e orientar paises de origem africanos
e asiaticos para a promocéo do investimento.

No entanto, a futura actividade do PC no Gana
enfrenta varios desafios. O factor-chave para o
sucesso serd uma maior propriedade,
coordenacdo e maiores contribui¢@es financeiras
por parte de instituicdes ganesas, competindo
com as de outros paises que participam no PC. O
Gana também terd de melhorar a cobertura de
dados (no inquérito corrente apenas 30% dos
investidores responderam, embora representem
cerca de 85% do investimento) e a recolha
atempada de dados (para cumprir as normas
GDDS de disseminagdo 6 meses ap6s o periodo
de referéncia). Dados os racios elevados da divida
identificados acima, o Gana também precisa de
melhorar a sua monitoria e analise da divida
externa privada. Finaimente, dada a volatiidade
dos capitais estrangeiros privados no ano 2000, a
andlise da volatilidade e da sustentabilidade sera
crucial para a estratégia do Gana para a redugao
da pobreza e o desenvolvimento.



m Abril de 2003, a DFI, os organismos

parceiros regionais e os doadores

introduziram uma metodologia para os
paises avaliarem a sua gestdo dos capitais
privados estrangeiros (CPE). Esta ira também
ajudar os paises, 0s organismos regionais
(OR) e os doadores a empreender uma
avaliagdo abrangente da capacidade nacional
de gestdo dos CPE e das necessidades de
capacitacdo. A metodologia assenta na
metodologia do PC PPME (ver 142 edigc&o) e
inclui sugestdes de organismos regionais e
doadores.

1. Vantagens e Riscos da Auto-Avaliagéo

A auto-avaliagdo tem a grande vantagem de
permitir aos paises efectuar a sua propria avaliacdo
de capacidades e depois remeté-la aos organismos
parceiros regionais e a DFI, promovendo a
propriedade dos paises. Contudo, isto levanta
riscos 6bvios de os paises poderem sobrestimar ou
subestimar a sua capacidade. Para superar estes
riscos, o sistema de avaliagdo utiliza critérios
claramente definidos, objectivos e mensuraveis. Isto
€ vital, visto que uma auto-avaliagéo optimista
podera implicar que a comunidade internacional
nao veja necessidade de continuar a fornecer apoio
e uma avaliagdo pessimista podera desencorajar a
comunidade internacional de continuar as
intervencdes, se os esforgos passados nao tiverem
operado melhorias.

Critérios objectivamente mensuraveis também
facilitam uma avaliag8o consistente por partes
diferentes, assegurando que a aplicagdo da
metodologia por diferentes partes interessadas
durante o mesmo periodo e para 0 mesmo pais
resulte nas mesmas conclus@es. Os critérios
também sdo consistentes em todos os paises,
possibilitando compara¢8es com o tempo.

2. Sistema de Avaliagédo

2.1 Areas de Avaliagdo

A metodologia avalia 12 areas para dar um quadro
abrangente da gestdo dos CPE, indo além das areas
de interven¢éo do PC CPE. Também reconhece que
os esforcos estatisticos em paises de
desenvolvimento abarcam aspectos mais amplos e,
por conseguinte, tomam em conta a cooperacéo
institucional e inquéritos integrados e evitam a
sobreposigdo para assegurar a eficacia em termos
de custos na utilizagdo de recursos escassos e
reduzem a fadiga face a inquéritos ao sector privado.

As 12 éareas sdo:

I. Enquadramento legal e institucional

Il.  Recursos humanos

lll.  Gestéo, supervisdo e ambiente de trabalho

IV. Realizacdo de inquéritos

V. Mecanismos de relatérios nao-inquéritos

VI. Registo e compilagdo

VII. Capacidade de cumprir os cédigos e as
normas internacionais

VIIl. Anélise basica dos CPE

IX. Analise avancada dos CPE e da
responsabilidade social das empresas

X. Concepcéo da estratégia do financiamento ao
desenvolvimento

XI. Prioridade politica e lideranga

XIl. Transparéncia, avaliagéo e controlo

2.2 Critérios de Avaliagcdo

Foram estabelecidos cinco critérios em cada area

de avaliagdo. Estes critérios sdo os atributos-chave

gue afectam a eficacia e a capacidade. Por

conseguinte, prevé-se que mudangas nestes

critérios reflictam uma melhoria da capacidade. O

quinto critério esta relacionado como os efeitos.

Por exemplo, os critérios principais para VIl -

Andlise basica dos CPE séo:

* Eficacia de érgdos de
coordenag&o/grupos/grupos de trabalho politicos
e técnicos na geracao da analise dos CPE

* Qualidade da andlise basica de categorias
amplas — CPE (Balanca de Pagamentos, Divida
Externa do Sector Privado e Posigdo de
Investimento Internacional), Percepcdes e
Responsabilidade Social das Empresas

* Qualidade das ligagdes analiticas a e efeitos
sobre outras varidveis/sectores
macroeconémicos

e Qualidade dos resultados vinculativos a
recomendacdes de politicas

* Resultado: Mudangas macroeconémicas e de
politicas de promogao/facilitagdo do investimento

2.3. O Sistema de Classificagéo

Para cada critério, é definido um sistema de
classificagédo de cinco niveis, de 1 a 5, sendo 5 o
mais elevado, cumprindo as normas internacionais
ideais. Por exemplo, para o critério. Qualidade das
ligacdes analiticas a e efeitos sobre outras
varidveis/sectores macroeconémicos sob a area
Andlise Basica dos CPE, é definido o seguinte
sistema de classificacéo:

1 = Muito fraco — apenas dados sdo
reportados

2 = Fraco - a andlise cobre algumas ligagGes e
alguns efeitos (por ex. com o sector real)

3 = Adequado - a andlise cobre a maioria das
ligacBes/dos efeitos principais (por ex. real,
fiscal, monetario)

4 = Bom - a andlise cobre todas as ligagdes e
todos os efeitos principais

5 = Excelente — a andlise incide em todas as

prioridades nacionais aplicaveis

A seguir é efectuada uma média dos resultados
para os cinco critérios para cada area para
determinar a posi¢éo para cada area. Quanto mais
préximo do nivel 5 o pais se encontrar, mais
préximo se encontra da norma internacional ideal.
Por exemplo, as posi¢des para os critérios na area
VIIl podem ser conforme se segue:

VIII - Andlise Basica dos CPE 3.2
Eficacia de 6rgéos de coordenagéo politicos
e técnicos na geragéo da andlise dos CPE 4

Qualidade da andlise basica de categorias amplas — CPE
(Balanga de Pagamentos, Divida Externa do Sector Privado

e Posicdo de Investimento Internacional), Percepgdes e
Responsabilidade Social das Empresas 4

Qualidade das ligacdes analiticas a e efeitos sobre outras
variveis/sectores macroeconémicos 3

Qualidade dos resultados vinculativos a
recomendacdes de politicas 2

Resultado: Mudangas macroecondmicas e de politicas de
promogéo/facilitagdo do investimento 3

Uma vez que os resultados individuais tenham sido
estabelecidos para cada &rea, calcula-se uma
média dos resultados nas 12 &reas para avaliar a
capacidade global do pais de gestdo dos CPE.

. Outras Caracteristicas da Avaliagédo

* Incide em impactos e efeitos, ndo em
actividades ou resultados: por exemplo a
capacidade de gerar estatisticas da BP mais
abrangentes e consistentes mais
atempadamente.

* Todas as areas sdo avaliadas sem assisténcia
técnica externa. Por exemplo, a capacidade do
pais para estabelecer um quadro abrangente
de amostragem devera ser avaliada antes de
consultores externos recomendarem fontes
adicionais de amostras.

* Aavaliagdo pede aos paises que confram uma
prioridade a cada critério e a cada area
variando entre baixo e alto, dependendo da
escala dos problemas de gestdo dos CPE
nesta area e dos beneficios previstos de
accdes para melhorar a capacidade.

Também pede aos paises que definam lacunas
na capacidade, as causas destas lacunas e
recomendem solugdes.

4. Aplicando a Metodologia

Vérias instituicdes e varios departamentos estdo
envolvidos na gestio dos CPE. Por exemplo, a
Agéncia de Estatisticas podera ser responséavel pela
recolha e compilagéo de dados, o Banco Central e
o Ministério das Finangas pela analise e o Conselho
do Investimento pela promog&o do investimento. E,
conseguentemente, impossivel uma unidade ou um
departamento completar a avaliagéo e
recomendamos que uma equipa do pais seja
responsavel. Para os paises incluidos no PC CPE, o
Grupo de Trabalho Nacional seria o érgéo l6gico
para realizar este trabalho.

Os resultados deverdo se remetidos a um decisor
sénior de uma instituicdo-chave para aprovacdo
antes de serem enviados aos parceiros de
implementac&o do PC CPE para controlo de
gualidade, compilagéo e apresentacéo aos
doadores. Os resultados globais para cada pais e
uma andlise global dos resultados seréo
apresentados nos encontros do Comité Consultivo
do PC CPE todos os anos nos meses de Maio e
Novembro (aspectos mais pormenorizados ndo
serdo disseminados para evitar potenciais inputs
nas condicionalidades por parte das Instituicbes de
Bretton Woods). Estes seréo usados para avaliar os
progressos operados, fornecer inputs e mobilizar
apoio politico, técnico e financeiro para ac¢des de
capacitagdo nos paises da fase Il.

5. Préximos Passos

Depois de incluir os comentérios dos paises, a
primeira ronda de avaliagBes estard completa para
apresentacdo ao encontro do Comité Consultivo de
Novembro de 2003.



CAPITAIS PRIVADOS ESTRANGEIROS:
PERGUNTAS FREQUENTES

COMO ESTIMAR OS VALORES DE MERCADO
DO CAPITAL SOCIAL?

Na 152 edigéo do Boletim, concluimos que o valor
contabilistico (VC) é um ponto de partida para calcular
o valor de uma empresa — mas que tem um uso
analitico limitado, visto que reflecte valores histéricos.
S&o necessarios melhores métodos para avaliar o valor
da equidade numa economia. Este artigo cobre o
conceito e a importancia do valor de mercado (VM) e
as experiéncias e melhores préticas que na sua
estimativa sdo relevantes para os paises em vias de
desenvolvimento. Uma verséo alargada sera posta a
disposicéo no website da DFI e em todos os eventos
do PC CPE.

1. Definicéo e Usos Analiticos

A 5? Edicdo do Manual da Balanga de Pagamentos do
FMI define um preco de mercado como 0 montante
que um comprador interessado paga para comprar
algo a um vendedor interessado com base em
consideracdes comerciais. O Sistema de Contas
Nacionais da ONU também recomenda que o VM seja
a forma mais relevante de medir o valor dos recursos,
especialmente para paises em vias de
desenvolvimento com inflagdo, o que alarga o fosso
entre 0 VM e o VC.

Em todo o mundo, os governos, as empresas, 0s
credores, os analistas de riscos e as agéncias de rating
utilizam o VM para andlises econémicas e sectoriais,
incluindo estudos de balancos e riqueza. O VM permite
uma comparagao objectiva de passivos ndo-
financeiros com passivos financeiros, passivos com
activos, rendimentos dos investimentos com lucros de
outros investidores e exposi¢ao a riscos com posicdes
liquidas de investimento internacional. O VM também
fornece uma medicédo da globalizag&o, assistindo na
andlise para negociacoes de comércio e investimento e
planeamento estratégico de negécios.

Dificuldades Praticas

No entanto, pode ser extremamente dificil calcular o
VM. Pressup6e uma reavaliagao regular dos stocks em
balangos de empresas devido a normas contabilisticas
nacionais. Porém, este ndo é o caso na maioria dos
paises porque os dados necessérios para estabelecer
um preco de mercado poderao faltar, requerendo o
uso de substitutos.

Reconhecendo algumas das dificuldades acima, o FMI
e a OCDE realizaram um inquérito aos seus paises-
membros em 1997 para determinar as praticas
correntes. Os resultados mostraram que apenas 30%
dos paises usavam o VM como base para os seus
relatérios estatisticos. Por esta raz&o, o FMI, a OCDE e
a DFI recomendam que, nos casos em que o VM for
(com frequéncia) obtido indirectamente e diferir do VC,
se reportem ambos.

2. Melhores Préaticas dos Paises
Neste contexto, como deverdo os paises calcular o
VM?

Os EUA e a Austrélia sdo exemplos de melhor préatica
da OCDE. A Agéncia dos EUA para Andlise Econdmica
(BEA) é uma das instituices principais em metodologia
de avaliagdo, sendo a sua metodologia altamente
complexa e a0 mesmo tempo muito agregada. Utiliza
3 métodos para medir o IDE com base no custo

histérico (i.e. VC), custo corrente (reavaliando
objectivamente activos tangiveis dos balan¢os usando
férmulas complexas) e valor de mercado (reavaliando
todos os passivos dos balancos).

A experiéncia da Agéncia Australiana de Estatisticas
(ABS) de avaliagéo dos stocks de IDE é mais préatica e
exequivel para a maioria dos paises em vias de
desenvolvimento. No entanto, é importante notar que
conseguiu usar de um modo geral 0 VM porque as
normas contabilisticas exigiram que as empresas
reavaliassem os balancos pelo menos anualmente face
aos custos correntes.

e Para empresas constituidas cotadas na
Bolsa, o valor de mercado da acgdo devera ser
reportado usando uma cotacéo de accao de
transicéo recente. Se esta néo for disponivel, os
inquiridos deverdo usar o ponto médio dos pregos
de compra e venda cotados das ac¢des na sua
bolsa de valores principal na data de referéncia,
multiplicado pelo nimero de ac¢Ges emitidas, de
que os investidores directos estrangeiros sao
detentores.

e Para empresas constituidas ndo cotadas na
Bolsa, solicita-se aos inquiridos a inquéritos (por
ordem de preferéncia) que valorizem as suas
accOes usando um preco recente de transaccoes
de equidade, ou avaliag6es do director ou o valor
liquido de cada acgéo, VLA (o valor dos activos
totais de uma empresa incluindo intangiveis
menos passivos ndo-equidade e menos o valor
pago de accdes sem direito a voto) a custos
correntes.

e Para empresas ndo constituidas (filiais), a ABS
requer o VLA, mas encoraja os inquiridos a
valorizar activos subjacentes aos valores de
mercado correntes.

A experiéncia de paises africanos pode ser ainda

mais relevante:

e 0 Banco da Namibia (BoN) tem calculado o VM
desde 1991. Utiliza o 1° método acima para
empresas cotadas na Bolsa e o 3° para as filiais,
mas recorre a estimativas do auditor para calcular
0 VM para inquiridos de empresas néo cotadas
porque os auditores das empresas tém
conhecimentos profundos das empresas e das
técnicas de calculo financeiras necessarias (por
ex. custo de substituicdo, modelos descontados
de lucros) para calcular o VM. Algumas empresas
muito grandes também empreenderam estudos
especiais de reavaliacdo de custos correntes
internos para o BoN.

e As equipas dos paises da fase | do PC CPE
constataram que muitas empresas simplesmente
equacionam o VM ao VC, requerendo
acompanhamentos intensivos por parte dos
enumeradores para obter dados mais precisos do
VC. Por conseguinte, tém utilizado métodos
pragmaticos do FMI/ABS/BoN para reavaliar as
respostas das empresas, especialmente 0s pre¢os
da bolsa e VLAs. Infelizmente, as normas
contabilisticas na maioria dos paises de baixos
rendimentos s&o fracas e, por conseguinte, 0s
célculos do VM do auditor sdo demasiado
0nerosos e consequentemente impraticaveis.
Além disso, as bolsas de valores sdo muito
pequenas e tém poucas transaccdes recentes.
Dadas grandes disputas sobre a preciséo até do
método do BEA dos EUA de reavaliagdes dos
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balangos, os paises geraimente néo utilizaram esta
técnica. Além do mais, a avaliagdo por analogia —
comparada com um movimento de uma empresa
de tamanho semelhante partilhando as mesmas
caracteristicas — foi experimentada com sucesso
num grau limitado, constrangido por informacdes
disponiveis sobre os concorrentes. No entanto,
existe um potencial para continuar a aplicar este
substituto, usando declarac@es financeiras
publicamente disponiveis e outras fontes.

* Contudo, para efeitos de gestdo em médias a
grandes empresas, 0s balancos estdo
frequentemente disponiveis a nivel interno numa
base contabilistica de custos correntes, permitindo
a directores executivos ou a directores financeiros
fornecer VMs. Onde este n&o foi o caso, 0s
inquiridos preferiram pedir aos contabilistas para
darem VLAs.

Récios VM/VC

N&o é possivel utilizar racios VM/VC estandardizados
para calcular o VM porque os factores que influenciam
tais racios sdo muito volateis (devido a rendibilidade
volatil de diferentes sectores e bolsas de valores). O
racio VM/BC do BEA dos EUA para o IDE interno
atingiu um maximo a 2,9 em 1999, antes de a
correcgao nos mercados bolsistas mundiais terem
reduzido o racio para 1,9. A pesquisa no Reino Unido
(que correntemente utiliza VLA) estimou o VM/VC em
2.1. Os réacios para os paises da fase 1 do PC CPE
variaram entre 1.4 no Uganda e 1.8 na Gambia e no
Malawi. Em forte contraste, o BoN regista um racio de
5,6, gragas a empresas muitos grandes e lucrativas de
extraccdo mineira e venda por grosso e a retalho.

Conclusbes

As estimativas dos paises na fase 1 do PC CPE
constituem ja um grande passo no sentido do
‘verdadeiro valor’ dos investimentos. Servem-se de
melhores praticas internacionais correntes para
efectuar calculos pragmaticos do VM conforme o
seguinte:

* Para empresas constituidas cotadas na
Bolsa:
- uma cotag8o de accdao de transi¢do recente,
ou se nao estiver disponivel
- 0 prego cotado conforme cotado na Bolsa.
* Para empresas constituidas ndo cotadas na
Bolsa:
- avaliar acgOes ao VM se disponivel, caso
contréario
- um prego recente de transacgdes de
equidade;
- avaliagdes do auditor,
- avaliacdo do director executivo/outro, director
financeiro ou contabilista,
- avaliagdo por analogia, ou
- VLA a custos correntes.
= Para empresas néo cotadas (filiais):
- Avaliar o equivalente a acgdes ao VM ou a
custos correntes do VLA.

A 172 edicdo do Boletim ir& continuar este tema
descrevendo os métodos que os paises no PC CPE
adoptaram para melhorar a qualidade dos dados do
VM fornecidos pelo sector privado.
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